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Banka inspirovand klienty

V poméru 51,9 % ku 48,1 % vyhréaly ve véerej$im referendu
stoupenci vystoupeni Velké Britanie z Evropské unie. Jejich
rozhodnuti spustilo ostrou vinu reakci nejen na finanénich trzich, ale i na
politické scéné po celém svété. Britsky premiér D. Cameron ozndmil, ze
v fijnu rezignuje. Spusténi ¢lanku 50 Lisabonské smlouvy, jenz spusti
vystupni proces Britdnie z EU, bude Gdélem nového premiéra. V sézkovych
kanceldfich dominuje jako potencidlni ndstupce Camerona sou&asny
starosta Londyna B. Johnson. Pisti tyden bude Brexit zfejmé tématem ¢islo
jedna na EU summitu (28.-29.6), jednat o ném moze také CNB na svém
oficidlnim zaseddni (30.6.).

Prvotni reakce finanénich trhi na vysledky referenda byla
velmi silng, nicméné prevazovaly obavy z vétsich ztrat. Britska
libra oslabila vi&i dolaru pfiblizng o 12 % na nejnizsi Groven od roku
1985 GBP/USD 1,35. Polsky zloty ziratil zhruba 4,4 % (k EUR/PLN 4,54)
a madarsky forint 3 % (k EUR/HUF 322). Ceskd koruna oslabila
k EUR/CZK 27,16. Bezpeéné mény jako dolar, japonsky JPY a 3vycarsky
frank posilovaly, pfi¢emz 3vycarskd centrdlni banka musela limitovat
pohyby franku intervencemi. Dolar se dostal na EUR/USD 1,10. Japonské i
evropské akcie letély strmé dold. Japonsky akciovy index Nikkei 225 ztratil
kolem 8 %, britsky FTSE 100 necelych 9 %. Americké a némecké
dluhopisové vynosy prudce klesly. Vynos 10ti letého némeckého dluhopisu
klesl na -0,15 %, amerického k 1,46 %. Cena zlata vyletéla nad 1320
dolari/oz (nejdrazsi od roku 2014).

V pribéhu dne se situace na trzich uklidihovala a euro, libra i
evropské akcie své zirdty korigovaly, i kdyZz jenom &dstednd. Nicméné
americké akcie oteviou se ztrdtami.

Co bude dal? Britské ,ano” pro vystoupeni z EU pfineslo na finanéni trhy
obrovskou nejistotu z toho, co bude dal. Fed pravdépodobné kvili
tomu odlozi zvySovdni Grokovych sazeb. Evropskda a britské centrdlni
banka pouZiji vedkeré své ndstroje na zaijisténi finanéni stability a objemy
ndkupl aktiv se mohou navysit. Odhady na ekonomicky rist v eurozéné
budou pravdépodobné revidované dold, coz mize ovlivnit i rost Ceské
ekonomiky. Nevyluéujeme, Ze Brexit mize vést k odsunuti
konce kurzového zdavazku €NB, ale nikoliv nutné. Reakce Ceské
koruny na Brexit byla mirn&ji v porovndni s jejimi regiondlnimi sousedy.
Forwardové body na EUR/CZK se v prib&hu dne ustdlily na ,pred-
Brexitové” Grovni. Ropa, kterd v poslednich mésicich diktovala vyvoj
inflace, neutrpéla po Brexitu dramatické ztréty (aktudlni cena Brentu je cca
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,100 27,20 26,85 0,15 0,26
USA  USD 24,491 24,83 23,66 3,07 -1,09
V. Britdnie  GBP 33,618 35,56 32,53 -4,86 -8,85
écharsko CHF 25,071 25,51 24,51 0,76 0,32
Turecko TRY 8,346 8,17 8,43 0,85 -1,24
Polsko PLN 6,081 6,24 591 2,09 4,46
Madarsko  TOOHUF 8,524 8,66 8,39 0,99 0,73
Chorvatsko  HRK 3,604 3,59 3,62 0,14 1,89
Rumunsko  RON S 6,03 SI93 0,37 0103
Rusko TOORUB 37,305 38,02 36,48 0,64 6,34
Ukrajina  UAH 0,984 0,96 1,00 2091 7,82
EUR/USD 1,107 1,14 1,09 2,74 0,91
JPY/USD 102,470 106,81 99,08 -3,45 -14,89

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)

4 % nizsi oproti zavéru véerejsiho dne). Nasi prognézu nicméné 1D 17 ™ 3M 6M 1R
podrobime revizi. ¢z 08 0,14 0,20 0,29 0,36 045
6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb -0,01pb
HU 065 0,90 101 1,02 0,97 0,96
6M zména -1,05pb  -0,54pb -0,35pb -0,33pb -0,38pb -0,39pb
PL 090 156 164 AL, 178 1,80
Autor: Daniela Milu¢kg, analytik, 234 405 685 6M zména -0,46pb  -0,04pb -0,02pb -0,01pb 0,01pb 0,01pb
Editor: Michal Brozka, hlavni analytik EUR 035 0,37 0,36 0,27 0,16 0,03
research@rb.cz 14:41  6Mzména -0,10pb  -0,15pb -0,16pb -0,15pb -0,14pb -0,11pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 048 0,49 031 Q159 078 0,99
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX Usb 0,39 041 045 0,64 0,93 1,25
1D zména -6,12 7,21 OAE 00 1290 0100 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména -15,08 -11,28  -13,72 -20,34 2,61 2,54 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména -18,19 13,04 -15,87 26,11 R 2,43 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters
Urokové swapy, prodej v %
1R 2Y 3R 4Y 5R 6Y 7R 8Y oY 10R 15R
€z 021 024111 107251 0.28{ 1 10311} 035 0,40 0,45 0,49 0,56 0,83
Usb 068 077 083 091 103 1,10 119 1,28 135 1,42 1,66
EUR -Omiof i -0 ii-OnIof 0N AT 0106 0,02 0,12 0,22 0,34 0,43 0.75

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.)
2016 2016 2016 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q2 Q3 Q4 Ql cz -0,03 0,07 0,11 0,22 0,49
EUR/USD 1,11 1,10 1,10 1,05 1,03 DE 0,62 0,64 0,54 0,41 -0,08
EUR/CZK 20:110) 2710011 7008 27600 8 2710 0)
USD/CZK 24,49 24,55 24,55 2571 26,21 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
uzdvérky pro EUR/USD. Prognéza na dalii &tvrileti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kiivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.
Komoditni trhy —CK usb EUR
Akival 2016 2017 2018 25 |
Brent USD/barel 48,5 43,6 55,0 64,5 2 }
WTI USD/barel 46,9 41,9 53,4 61,0 1.5
zlato USD/unce 1323 1209 1300 NA 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 0,5 - 7/
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0 : : ‘ : . . . . .
-0,5
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich 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. — FJRCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,5 —
cz 024 017z 015 033 028
HU 0,95 088 09 101 096 25,0
PL 175 Az dlzal I L)
EUR 030 032 034 019 020 235 1
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 M 3M 5M 7M 9M T11M 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
24.6 10:00 DE Ifo Expectations™ Jun Index 101.2 103.1 101.6
24.6 10:00 DE Ifo Current Conditions* Jun Index 1140 1145 1142
24.6 10:00 DE Ifo Business Climate* Jun Index 107.5 108.7 107.7
24.6 14:30 us Durable Goods May Percent -0.5 -2.2 3.4
24.6 16:00 us U Mich Sentiment Final Jun Index 94.0 94.3
27.6 16:30 us Dallas Fed Mfg Bus Idx* Jun Net balance -20.80
28.6 14:30 us GDP Final Ql Percent 1.0 0.8
28.6 15:00 us CaseShiller 20 YY Apr Percent 55 5.4
28.6 16:00 us Consumer Confidence Jun Index 93.7 92.6
28.6 16:00 us Rich Fed Comp. Index* Jun Index o
29.6 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Jul Net balance 9.8 9.8

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.

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
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a:s. (,RB"). Tento dokument nepfedstavuie nabidku nékupu nebo

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto
jch informaci o

prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresata a nesmi byt kopirovén a rozsifovén ffefim osobam. RB doporucuje pred uéinénim jakéhokoli i ziskéni p

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 analyfik

a osobém rep lytikim byt angazovan 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
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osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto 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.



