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N i . . Ucetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
Po véerejiim odstoupeni A. Leadsom z boje o premiérské kieslo se novou ) o o
dnes max min %1D %6M

premiérkou ve Velké Britanii stane Theresa May. Premiér D. Camerom jiz
. Y 1i Los . . . . - e Eurozéna EUR 25 | 270 27,00 0,00 0,06

zitra pfedd krélovné svou rezignaci a ve stejny den prevezme premiérsky

Ofad T. May. May iz avizovala, Ze nemd v pldnu spustit proces vystoupeni USA  USD 24367 24,46 2429 0,37 1,76

Velké Briténie z EU pred koncem roku. Libra dnes posilovala cca 0 0,9 % Y Britdnie ~ GBP 32,0761 32,1011 | 31i69 O EnONA

vici euru k EUR/GBP 0,844. Britsky akciovy index FTSE 100 dnes Svycarsko  CHF 24,793 24,88 24,73 0,33 0,51

balancoval mezi zisky a ztrdtami, FTSE 250 vzrostl cca o 0,6 % oproti Turecko  TRY 8,439 8,41 8,46 0,01 35
zd&véru z predchoziho d"e'- Polsko  PLN 6,121 6,12 6,09 0,07 0,92
Spotiebitelské ceny v CR v éervnu oproti kvétnu vzrostly 0 0,1  Modarsko 100HUF 8612 8,60 8,56 0,27 0,70
% a meziroéni mira inflace setrvala na kvétnové drovni 0,1 %, coz bylo Chorvaisko  HRK 3608 361 363 022 233

plné v souladu s nasim odhadem. Prognéza CNB ukazovala na meziro&ni U 6018 6,00 508 0,03 101

stagnaci cen a roz[d|| 0,1pb byl podle C[NB ddén zejména méné vyraznym Rusko 100RUB 38171 3824 37,87 0,24 17,68
poklesem pohonnych hmot a regulovanych cen. V souladu s o&ekavénim " R
Ukrajina  UAH 0,984 0,98 0,99 -0,05 4,74

mezimé&siéng) a sezénnim ndristem cen rekreaci (+1,3 % m/m). Smérem EUR/USD 1,110 [N 1,10 0,40 2,17
dold byly spotiebitelské ceny stahovény levngjimi potravinami (-0,6 % JPY/USP 103,890 104,00 102,42 1,07 11,99
m/m). Inflace se nyni dle nai prognézy nachazi na dné a od Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
éervence zaéne pozvolna rist a inflagniho cile CNB dosdhne v prvni denni % zména, %6M je % zména za 6 mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
poloving roku 2017. aktudlIni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.

Vedle vyvoje inflace bude pro CNB dolezity také rost mezd. Jak uvedl
v rozhovoru pro Reuters novy élen bankovni rady V. Benda
sledovani vyvoje mezd je pro CNB nyni klicové. Ohledné na&asovani
ukonéeni kurzového zdvazku Benda uved|, ze zatim fikd ,rok 2017 s tim,
Ze nejvétsi pravdépodobnost se jevi v poloviné pfistiho roku”. Benda ddle

byly ceny tazeny vzhiru vy3simi cenami u &erpacich stanic (+4,0 %

Zdroj: Thomson Reuters

= USD/CZK (CNB)

uvedl, Zze pfi silnych profiinflagnich tlacich by upfednostnil posunuti 26
kurzového zdvazku na slab3i hodnoty nez zavedeni z&pornych Grokovych 25,5
sazeb. PFi opousténi kurzového zdavazku preferuje ndhle opusténi pred 25
postupnym. My naddle pogitame s ukon&enim kurzového zévazku CNB
. Ly e S . , . 24,5 -
v prvni poloving pfidtiho roku. Zavedeni zdpornych Grokovych sazeb,
jakozto néstroje na odrazeni pfilivu spekulativniho kapitdlu, pfi opousténi 24 A
z4vazku neni v nadi prognéze, oviem zcela tuto moznost rozhodné 23,5 Y
nevyluéujeme. Se zavedenim zdpornych Grokovych sazeb v boji proti
protiinflaénim tlakdm nepogitdme. 23
Podil nezaméstnanych osob v CR ve véku 15 - 65 let v éervnu 22,5
klesl plné v souladu s naiim o&ekdvanim na 5,2 % z ptedchozi Grovné 29 . . . .
5,4 %. V lofiském &ervnu byla nezaméstnanost o jeden procentni bod vys3i. 012015 052015 092015 012016 052016

Pocet uchaze&d o zaméstnani se snizil na 384 328, coz je priblizné o 67
tisic uchaze&d méné nez pfed rokem. Polet volnych pracovnich mist od
zaldtku roku nepretrzité roste a v Eervnu dosdhl necelych 134 ftisic.

V’ccoervenu mizeme k\fuh pnf:hodu obsob/erltu na tr'h pracewocelfavot mirny Pen&ini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
ndrost podilu nezaméstnanych a to pfiblizné o jeden & dvé desetinky

Zdroj: Thomson Reuters

, S - . . . N 1D 17 ™ 3M 6M 1R
procentniho bodu. Nicméné v priméru by letos podil nezaméstnanych mél
klesnout na 5,6 % oproti lofiské Grovni 6,5 % a v pfistim roce jesté niz k 5,4 Szlions Ll e Ua 0.36 Gos
%, 6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb 0,00pb
HU 065 0.89 1,00 101 0.96 0.95
6M zména -0,62pb  -0,45pb -0,35pb -0,34pb -0,39pb -0,39pb
PL 164 1,60 165 AN 179 181
Autor: Daniela Milugkd, analytik, 234 405 685 6M zména 0,09pb  0,01pb 0,02pb 0,01pb 0,03pb  0,04pb
Editor: Michal Brozka, investi¢ni stratég EUR 0,33 0,38 0,37 0,29 0,19 0,06
research@rb.cz 14:31  6Mzména -0,09pb  -0,12pb -0,15pb -0,15pb -0,14pb -0,11pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 048 0,46 0,46 0,50 0,59 0,82
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX usb 041 0,44 048 0,67 0,94 1,25
1D zména 0,81 A4S }372 2461 04 0100 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 7,97 1,86 -2,02 -6,64 11,28 11,20 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména  -19,32 14,54 17,16 22,06 0,78 0,49 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

R 2Y 3R 4Y 5R 6Y 7R 8Y oY T0R 15R

€z 022 026 025 027 028 031 0,34 0,38 0,42 0,47 075
usb 076 08 091 098 104 i 116 1.23 131 136 157
EUR 020 024 021 021 015 0,07 0,03 0,12 022 032 0,66

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 2017 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q3 Q4 Ql Q2 cz -0,03 0,12 0,03 0,13 0,39
EUR/USD 1,11 1,10 1,05 1,03 0,99 DE 0,63 0,68 -0,60 0,44 0,12
EUR/CZK 27,04 27400 72008 27600 2519 0)
USD/CZK 24,37 24,55 25,71 26,21 26,16 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 CzZK usb EUR

Aktugl 2016 2017 2018 2,5
Brent USD/barel 47,6 44,9 95,8 64,5 2
WTI USD/barel 458 43,9 54,5 61,0 1,5
zlato USD/unce 1347 1209 1300 NA 1

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 05 - _—
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 'o
Lo . . 0,5
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) ;

2016 2016 2017 2017
2016 2020 2024 2028 2032 2036

Aktual Q3 Q4 Ql Q2
Fed 0,50 0,50 0,75 0,75 1,00 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— FJRCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,5
cz 026 020 016 031 026
HU 0,89 080 081 095 089 25,0
PL 168 160 156 174 164
EUR 033 036 037 021 023 23,5 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 TM 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
12.7 8:00 DE CPI Final YY Jun Percent 0.3 0.3 0.3
12.7 8:00 DE CPI Final MM Jun Percent 0.1 0.1 0.1
12.7 9:00 Cz CPIYY Jun Percent 0.1 0.1 0.1
12.7 9:00 (674 CPI MM Jun Percent 0.1 0.1 0.2
12.7 9:00 cz Unemployment Rate* Jun Percent 53 5.2 54
12.7 12:00 us NFIB Business Optimism ldx Jun Index 94.5 93.80
13.7 H CN Imports YY* Jun Percent 5.0 0.4
13.7 3 g CN Exports YY* Jun Percent 4.1 4.1
13.7 11:00 EZ Industrial Production YY* May Percent 1.4 2.0
13.7 11:00 EZ Industrial Production MM* May Percent -0.8 1.1
14.7 10:00 Ccz Current Account MM May CZK 0.88

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

jsou pouze inf ap ji nézor Raiffei

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

i ziskéni p

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
ik

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 rep lytikim 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

osobam pouzitim informaci a 6dajd obsazenych v tomto dok 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

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.



