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Finanéni trhy pokraduji v zotavovéni se po $oku z britského
referenda. Evropské akciové trhy druhym dnem rostou. Britsky akciovy
index FTSE 100 si pfipisuje cca 2 %, némecky DAX 1,3 % a Euro Stoxx 2
%. Japonské akcie dnes také zakonéily v plusu a futures naznaduji dalii
zisky i pro americké akciové indexy. Také cena ropy se zvy3uje - cena
severomorského Brentu dnes vzrostla nad 49 USD/barel. Volatilita na libfe
se znateln& snizila a vi&i dolaru se libra dnes odpoledne nachdzi pobliz
GBP/USD 1,34. Obdobné dolar, polsky zloty a madarsky forint dnes vi&i
euru moc pohybu nezaznamenaly (EUR/USD 1,108).

Ekonomické dovéra v eurozéné se v &ervnu nepatrné snizila na 104,4
bodu z 104,6 bodu. Divéra ve sluzby také mirné klesla. Naopak divéra
v promys| eurozény se zlepsila na nejlepsi letodni Groveri -2,8 bodu z -3,7
bodu v kvétnu. Navzdory Brexitu se ddvéra némeckych spotiebiteld za
Eervenec vysplhala na 10,1 body, tedy nejvy3si Grovef od lofiského srpna.

Téma Brexit: Francouzsky prezident F. Hollande i némeckd kanclérka A.
Merklova Britanii véera vzkdzali, Zze pokud chce vstup na evropsky trh,
musi pfijmout svobodu volného pohybu osob. Hollande také upozomil, Zze
po vystoupeni Britdnie z EU transakce denominované v euru nebudou moci
byt zi&tované v Londyné. Evropsky komisaf J.C. Juncker uved|, Ze pokud se
novym britskym premiérem stane nékdo z kempu pro setrvdni, tak by mél
spustit vystupni proces do dvou tydnd od jmenovdni. Naopak pokud to
bude n&kdo z kampané pro vystoupeni, mél by ho spustit na druhy den po
jmenovdni. Na summitu se setkala také predsedkyné Skotské ndrodni strany
N. Sturgeonovda s né&kterymi EU predstaviteli, aby prodiskutovali roli a
budoucnost Skotska. V britském referendu totiz Skoti ve vétiiné hlasovali
pro setrvéni v EU a Brexit ted’ posiluje snahy skotskych politikd vyhlésit nové
referendum o setrvani Skotska ve Velké Britanii. Tiha Brexitu doléhé také na
irskou ekonomiku - vynos 104i letého irského vladniho dluhopisu klesl
v pribéhu dne na historické minimum 0,58 %.

Na zitFejS$im zasedani €eské narodni banky neekame zadnou
zménu Grovné Urokovych sazeb nebo kurzového zdvazku. Problematika
Brexitu se mezi &leny bankovni rady bude pravdépodobné nést jenom
v diskusni roving, k n&jaké akei (pokud vibec) se CNB pravdépodobné
neodhodld dfiv, nez Evropskd centrdlni banka jasné vykomunikuje svou
strategii. Rizikem pro kurzovy zévazek CNB neni Brexit jako takovy, ale
spis pomaleisi rist inflace a ekonomiky eurozény. Pfipomefme, Ze to bude
posledni zaseddni CNB s guvernérem M. Singrem, od 1.7. pfevezme jeho
agendu J. Rusnok.

Autor: Daniela Milu¢kg, analytik, 234 405 685
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D

EUR RN ESTRRI7A7)5) 27,05 0,02
uUsbD 24,443 24,57 24,35 0,17
GBP 32,845 32,90 32,54 )11/
CHF 24,977 25,05 24,84 -0,08
TRY 8,429 8,42 8,53 0,10
PLN 6,127 6,15 6,10 0,23
100HUF 8,555 8,58 8,49 0,16
HRK 3,601 3,60 3,63 0,17
RON 5,990 6,01 5,96 0,03
T100RUB 38,153 38,48 37,85 0,87
UAH 0,981 0,98 0,99 0,67
EUR/USD 1,110 1,11 1,10 0,27
JPY/USD 102,690 102,84 102,15 0,05

Okénko trhu
29.6.2016

%6M
0,33
41,53
-10,80
0,19
0,94
3,36
0,02
1,78
0,23
13,77
5,84
2,18
214,64

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

— CZGB10Y BUND10Y

1,2

0,4

1
0,8 Lb-!‘

0,6 T— 08— oad—A—

0,2

0

0,2

07 2015

102015 012016 042016

Zdroj: Thomson Reuters

Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R

€z 013 0,14 0,20 0,29 0,36 0,45

6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb -0,01pb
HU 030 0,87 101 101 0,96 0,96

6M zména -0,13pb  -0,48pb -0,34pb -0,34pb -0,39pb -0,39pb
PLL 11054 AL57 165 AL, A2 181

6M zména -0,17pb  -0,03pb  0,00pb -0,01pb  0,02pb 0,02pb
EUR 0,34 0,37 0,36 0,28 0,18 0,05

6M zména -0,21pb  -0,13pb -0,16pb -0,15pb -0,14pb -0,11pb
UK 048 048 051 0,55 0,66 0921
Usb 040 0,43 0,46 0,63 0,89 120

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 %

Editor: Michal Brizka, hlavni analytik
research@rb.cz 14:55

Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména 0,19 1438 2,00 1,59 1,57 0,00
6M zména  -15,51 -10,80  -12,61 -18,21 0,09 -0,38
12M zména -17,73 -13,35 15,46 -24,21 -1,81 -1,96

Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R

€z 022 Q2501 920l 09057
Usb 0,69 076 083 091 098
EUR 0,19 021 0,18 015 007

6Y
0,35
1,08
0,01

7R 8Y oY T0R 15R
0,38 0,43 0,48 0,52 0,83
116 1.24 1.30 137 159
011 021 0.29 0,40 071

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 kurzi* Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2016 2016 2016 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q2 Q3 Q4 Ql cz -0,05 -0,09 0,10 0,21 0,49
EUR/USD 1,11 1,10 1,10 1,05 1,01 DE 0,61 0,65 0,56 -0,43 0,11
EUR/CZK 202, 2710011 7008 27600 8 2710 0)
USD/CZK 24,44 24,55 24,55 2571 26,73 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 kFivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti. P vy Y

Komoditni trhy czK Usb EUR
Aktudl 2016 2017 2018 25 |
Brent USD/barel 49,0 43,6 D0 64,5 2 |
WTI USD/barel 48,3 41,9 534 610 1,5
zlato USD/unce 1321 1209 1300 NA 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 0,5 -
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0 . : _ : . . . . .
0,5
Prognéza Urokovych sazeb centralnich bank (%) * 1
2016 2016 2016 2017 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Aktual Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,25 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. am— EJRCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 26,5 —
cz 026 012 015 032 027
HU 0,92 084 085 098 092 25,0
PL 167 L5954 173 ) 1.64
EUR 030 034 036 019 022 23,5
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, 22,0 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 &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
29.6 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Jul Net balance 9.8 10.1 9.8
29.6 11:00 EZ Industrial Sentiment Jun Net balance 3.4 -2.8 3.6
29.6 11:00 EZ Economic Sentiment Jun Index 1047 104.4 1047
29.6 11:00 EZ Business Climate Jun Indicator 0.26 0.22 0.26
29.6 14:30 us Personal Income MM May Percent 0.3 +0.2 0.4
30.6 8:00 DE Retail Sales YY Real May Percent 3.0 2.3
30.6 8:00 DE Retail Sales MM Real May Percent 0.7 0.9
30.6 10:30 GB GDPYY Q1 Percent 2.0 2.0
30.6 10:30 GB GDP QQ Ql Percent 0.4 0.4
30.6 13:00 (or4 CNB Repo Rate N/A Percent 0.05 0.05
30.6 15:45 us Chicago PMI Jun Index 50.7 49.3

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 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 analytikim a osobém reportujicim analytikim byt

gazovén 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

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto Investiéni dop

Zeni vylvéend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
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 strénce 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 Prikopé 28, Praha 4.



