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Vikendovy summit G20 nepfinesl Zadné vétsi drama. Hlavni uddlosti Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
summitu bylo bezpochyby setkani prezidentt z USA a Ciny, jeho vysledek Ize dnes max min %1D %6M
povazovat za Gsp&iny. Obé& strany se shodly, Ze obnovi jedndni o nové Eurozéna  EUR 2548 2549 25,42 0,14 1,14

obchodni dohodé&. Agkoliv ani jedna ze stran neodvolala stévaijici cla, nebyla
uvalena ani zadnd dal3i. Zaroven americky prezident D. Trump povolil obnovu USA Usb 2245 22,49 22,36 0,40 1,22
zésobeni &inské firmy Huawei, aviak pouze v pfipadech, kdy to neohrozi V. Briténie  GBP 28,40 28,46 28,36 0,03 -0,72
bezpe&nost USA. Celkovy postoj USA k této spolecnosti bude stanoven az na éV)'/corsko CHF 22,87 22,92 22,81 0,21 0,18

samy zdvér vyjedndvdni. Na summitu oviem probé&hlo vice vyznamnych Turecko  TRY 396 3,99 3,86 2,09 5,89
si:k(::ll’.. Zéshllfce’ S:t:’dské] 2Ar§|bLe a|°rUSk); pr?Zidan.,‘{;.Pu*irj se Polsko PLN 601 6,01 599 0,30 0,20
shodli na snlzeante’z y © 1,2 mil. bareld ropy denné na dalSic se’st mésicd  \\ darsko 100HUF  7.89 7,89 7.87 0,31 120
s moznym prodlouZenim az do bfezna 2020. Pfestoze Rusko neni sou&dsti —

kartelu OPEC, zd& se, Zze nyni prebird rozhodovéni. Summit byl zakoné&en Chorvatsko  HRK 344 3,44 3,44 0,12 0,75
spole¢nym prohld3enim zO&astnénych zemi. Vyzvali k podpofe volného a Rumunsko  RON 5,38 5,39 537 0,15 2,59
spravedlivého obchodniho prostfedi. Sou&asti zavérd je i zdvazek ochrany Rusko TOORUB 35,64 35,68 35,13 0,29 9,84
Klimatu. Ukrajina UAH 0,856 0,859 0855 0,16 4,43

EUR/USD 1,135 1,137 1,132 0,19 0,04

JPY/USD 1083 108,5 108,1 0,41 0,18
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.

Pro trhy, na kterych pfed summitem vlddla nervozita, byly dobré zprévy
z vikendového summitu pifjemnym oZivenim a americké i asijské akciové
trhy s dnesnim dnem pfipisuiji zisky. Podobné& ropa reaguje zdrazenim
na zprdvy o omezeni t&zby. Americky dolar, ktery k dnesnimu rénu posilil vici
euru, nyni &aste&nd umazdvd zisky a pohybuje se okolo Grovné 1,135.

Zdroj: Thomson Reuters

Vikendové setkani znaéné zménilo ocekdavdni trhu ohledné budouciho

nastaveni Grokovych sazeb. Do konce roku &ekd, stejné jako pred summitem, Brent e \WT|
stabilitu, aviak nasledné trh oéekava rychlejsi tempo snizovani sazeb, 90
oproti konci minulého tydne. V horizontu jednoho roku mé trh zapogitany

vice nez jeden pokles o 25 bazickych bodd, v horizontu dvou let pak témé&f ffi 80 4

snizeni sazeb o 25 bp. 70

Cesky index nakupnich manaierd ve vyrobé v kvétnu naddle 60

klesa a dosahl hodnoty 45,9, coZ je nejnizsi hodnota od &ervence 2009,

tedy od dob velké finanéni krize. Pfestoze ekonomika vykazuje naddle 50

nadprémérné hodnoty, napf. HDP v prvnim &tvrtleti meziroéné vzrostlo o 2,8 %,

ndlada se primysinikdm nelepsi, spiSe naopak. Index PMI ukdzal, Ze vyroba i 40

objem novych zakézek v Eervnu naddle klesaly. Rychlost poklesu novych

zakazek ze zahraniéi pak byla nejvétsi, za poslednich deset let. 30 ‘ T ‘
Také o&ekdvani budouciho vyvoje jsou nejnizii za poslednich tfi mésice a i 07/2017 01/2018 07/2018 01/2019

naddle pretrvavaiji obavy z dalsiho oslabeni poptavky a zpomaleni vyroby.

Cely komentdF naleznete na: https://bit.ly/2KQiB1f

Za prvnich polovinu roku skoncilo hospodareni statu schodkem
20,7 mld. K&. Oproti planu zaostavaji pfijmy do rozpo&tu z DPH a z dani z
prijmé fyzickych osob, naopak dané z pfijmd prévnickych osob jsou vyrazné .. . - o . i

nad planem. Vydajovd strana rozpoétu je rovnéz zhruba v souladu s planem, Pen&zni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

Zdroj: Thomson Reuters

naddle je viak nedostateéné Zerpdni prostiedkd na investice. Cely komentéF 1D 7 ™ 3M oM 1R
naleznete na: https://bit.ly/2RP7T)d CZ 2,00 2,02 2,10 217 2,23 2,29
6M zména 0,24pb  0,24pb  0,22pb  0,16pb 0,16pb  0,08pb
Koruna na zklaméni v podob& PMI reagovala oslabenim vi¢i euru o vice nez HU 0,11 0,19 0,25 0,25 0,30 0,48
025 %okl ld e i ok SO Oz 0200 0105 0135 01206 003 0015
' PL 154 157 1,64 172 179 186
Autor: Elitka Jelinkovd, analyticka, 606 077 161 6M zména 0,00pb  0,03pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb -0,01pb
Editor: Lubo3 RoZicka, analytik EUR 0,36 0,40 0,39 0,35 0,31 0,22
research@rb.cz 15:09 6Mzména 0,01pb -0,03pb -0,03pb -0,04pb -0,08pb -0,10pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,72 0,77 0,85 0,95
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX usb 237 237 2,40 232 2,20 2,18
1D zména 0,03 1,29 0,95 2,17 0,28 0,58 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 5,33 18,70 15,76 6,07 13,94 17,20 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 3,29 0,50 -0,60 6,31 8,76 6,59 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
CzK 214 197 183 174 168 163 1,62 1,60 160 161 172
usb 202 18 177 174 176 1.80 1.86 191 195 1.99 213
EUR 035 038 035 029 022 0,14 0,06 0,02 011 0,19 051

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 2019 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 1,46 1,48 1,34 1,48 1,54
EUR/USD 1,13 1,13 1,15 1,17 1,19 DE 0,66 0,73 0,66 0,57 0,33
EUR/CZK 25,48 25,8 26,0 26,3 26,4
USD/CZK 22,45 22,8 22,6 22,5 22,2 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 66,5 68,8 63,8 72,0 2 *&
WTI USD/barel 59,5 65,0 68,0 75,0 o
zlato  USD/unce 1393 1480 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
Prognéza Grokovych sazeb centralnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2019 2020
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 2,00 1,75 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 22,6
Sazby FRA, prodejv % 26,5 Y
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 — 22,2
cz 218 212 202 222 217 255 __————
HU 034 045 056 04l 030 25,0 21,8
PL 173 lz2 1721 180 178
EUR 043 047 047 036 040 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 mésicl na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T 1M 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
1.7 9:30 (oy4 Markit PMI Jun Index (diffusion) 46.7 45.9 46.6
1.7 9:55 DE Markit/BME Mfg PMI Jun Index (diffusion) 45.4 45.0 45.4
1.7 10:00 EU Markit Mfg Final PMI Jun Index (diffusion) 47.8 47.6 47.8
1.7 11:00 EU Unemployment Rate May Percent 7.6 7.5 7.6
1.7 14:00 (oy4 Budget Balance Jun CZK 0 -20.68 -50.90
1.7 16:00 us ISM Manufacturing PMI Jun Index 51.0 52.1
2.7 8:00 DE Retail Sales YY Real* May Percent 2.7 4.0
2.7 8:00 DE Retail Sales MM Real May Percent 0.5 2.0
2.7 11:00 EU Producer Prices MM May Percent 0.1 0.3
2.7 11:00 EU Producer Prices YY May Percent 1.7 2.6

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

! icky 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

osobam pouitim informaci a ddaji obsazenych v tomto dok Investiéni doporugeni 3ffend tymem Ek
uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdéisich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojensho krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt roziifovan nebo distribuovéin do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivani tthu a

Provédaciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlazky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznefe na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fleadmin/fles/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem

pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.



