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Uéetni a aktudlni trini kurzy éeské koruny

EUR
UsD
GBP
PLN
TOOHUF
CHF
EUR/USD
USsD/JPY
USD/CNY
Ostatni

fix
24,47

6,18
26,00

aktudl
24,44
20,89
28,33
5,74
6,18
25,92
1,17
146,45
7,17

odkaz na CNB:

Hodnota "fix" je fixing CNB z predchoziho pracovniho dne. "Aktudl" je aktudlni

max
24,45
20,90
0,00
5,75
6,19
25,95
1,17
147,41
717

min %1D
24,46 -0,02
20,87 0,95
0,00 0,14
5,75 -0,02
6,19 0,05
25,94 0,07
1,17 -0,03
146,34 0,63
717 -0,03

https://www.cnb.cz/cs/financni-trl

trzni kurz. Max. a min. odrdZi extrémy za poslednich 24 hodin. % 1D je denni %

zména fixingu CNB.

Zdroj: LSEG
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Jedné se o posledni dostupny fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor,
SONIA a SOFR. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).

Zdroj: LSEG
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Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzévérky Ranniho okénka. Ostatni

hodnoty jsou odhady RBI/RBCZ.
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Vyhled:

Dnes se dozvime zpFesnény odhad ristu ekonomiky eurozény za letoini druhy kvartdl. Podle dvodniho
Odaje eurozéna meziétvriletnd vzrostla o 0,1 %, ackoli medidnovy odhad trhu (v&etné nds) predpokladal
stagnaci. Sice se ocekavd, Ze tento nejmensi rist bude potvrzen, ale predchozi kvartdly ukdzaly, ze korekce
vysledkd neni vyjimkou. Za cely leto3ni rok pak predikujeme rost eurozény o rovné 1 %, coz by znamenalo pouze
nepatrné zrychleni ristové dynamiky oproti pfedchozimu roku (0,9 %).

Ve stejny as bude Eurostatem zvefejnéno, jak se vedlo evropskému primyslu béhem ervna. Ten zejména
v prvnim kvartdle t8zil z predzasobeni americkych firem i spotiebiteld pfed ocekavanou celni tsunami v podéni
Donalda Trumpa. Druhé &tvrileti je tak dle pfedpokladd vyrazné slabsi, kdyz v dubnu promysl mezimési¢né
pokles| o vice nez 2 %. V kvétnu sice vyroba stoupla o 1,7 %, v &ervnu se viak podle trhu opét propadla, a to
presné o 1 %. Nase prognéza je v tomto sméru pak jesté mirné pesimistiétéjsi (-1,2 %). Navic ani zbytek roku
nebude zrovna prochdzkou réZovou zahradou vzhledem k celoplodnym cldm ze strany USA na evropské zboZzi
ve vysi 15 % (v&etné aut), plus 50% cla na vybrané suroviny (ocel, hlinik & méd).

Ze Spojenych statd americkych dorazi statistiky o cenéch ve vyrobé. Trh predikuje, Ze mezimésiéné po
&ervnové stagnaci vyrobni inflace v Eervenci vzrostla 0 0,2 %. V meziroénim srovnéni by se pak podle trhu méla
zvysit z 2,3 % na 2,5 %. Podobny vyvoj se ogekava také u jadrové slozky (bez potravin a energii), kdy rovnéz
v mezimésiénim vyjadreni by po Eervnové stagnaci méla v &ervenci vzrist o 0,2 %. Meziroéné by pak podle trhu
mélo dojit k néristu z 2,6 % az na 3,0 %. Déle dorazi z USA kazdotydenni statistiky o poétu nové podanych i
pokradujicich Zadosti o podporu v ti. Predpoklada se, Ze novych zadosti piibude 225
tis. témé&F stejné jako v pfedchozim tydnu, zatimco pocet pokradujicich Zddosti o podporu v nezaméstnanosti by
mohl poklesnout (odhad trhu 1967 tis., predtim 1974 tis.).

Pohled zpét:

Véera byl publikovan jediny Gdaj z Eeské ekonomiky v rémci tohoto tydne, a tim byl b&Zny Gcet platebni
bilance za erven. Ocekavalo se, ze skon&i v minusu (-20,9 mld. K&), ale deficit byl nakonec vyrazné hlubsi (-
68,8 mld. K&). Byl to jiz druhy mésic v fadg, kdy byl bézny GEet platebni bilance ve schodku. Na druhé strané za
celé leto3ni prvni pololeti je v piebytku ve vysi 68 mld. K& Za predpokladu, Ze by kladné saldo zdstalo na této
rovni az do konce roku a vztéhneme-li tyto ddaje ve vztahu k pfedpoklddané nomindlni vysi HDP, pomér vici
HDP by byl t&sné pod 1 %, které my predikujeme.

Jinak byl véerejsi ekonomicky kalendd prazdny, nicméné za zaznamendni rozhodné stoji dva ¢lanky, které byly
zvefejnény na strankdch €NB v poslednich dvou dnech. Prvni upozoriiuje na nepfiznivou strukturu inflace,
kde v sou€asné chvili roste vice nez 3% tempem nadpoloviéni &ast spotiebniho kose, pfi¢emz tato &ast je zdrove
citlivéj3i na vnéjsi uddlosti. Problémem tak neni pouze tolikrét omiland inflace ve sluzbdch. Ve druhém ¢&lanku je
pak zkoumdn tuzemsky realitni trh, ktery je jednim z dalsich inflagnich podhoubi v &eské ekonomice
prostiednictvim trzniho a tzv. imputovaného ndjemného, kde se odrdzi vyvoj cen nemovitosti. Ty v poslednich
mésicich rostou opét zvydenym tempem vzhledem k naddle velmi omezené nabidce (historicky podproméma
novd vystavba, podpromémé dokon&enych bytd i niz3i pocet vydanych stavebnich povoleni), postupné se
klesajicim drokovym sazbém & oblibenosti Cechis jako investiéniho akfiva. Zéroveh se vyraznéji propadia
produktivita ve stavebnictvi (coz viak pravd&podobné souvisi i s pomalym schvalovanim stavebnich fizeni), mezi
roky 2019-2024 kumulativng o 22 %, pfi¢emz u &innosti v oblastech nemovitosti dokonce o 33 %. V3echny tyto
faktory spole&né se zvysujici poptdvkou nemohou znamenat nic jiného nez pokradujici rist cen nemovitosti, a to
prestoze se zdd, Ze se realitni trh dostévd do své vzestupné féze v rdmci svého b&zného cyklu. V takovém
prostiedi Ize jen t8zko oekdvat, Ze by se bankovni rada vydala s drokovymi sazbami doli v blizké budoucnosti.
Ostatné v tomto duchu se vyjédiili viceguvernérka Eva Zamrazilové ¢&i Elen bankovni rady Jakub Seidler. To je
v souladu s nasi prognézou, kterd dlouhodobé predpokladd, Ze uvolnéni mé&nové politiky se v letodnim roce vz
nedockdme.

Vice zde: https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-menove-politice/boxy-a-clanky/Neprizniva-struktura-
cenoveho-rustu/

Vice zde: https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-menove-politice/boxy-a-clanky/Realitni-rh-v-Ceske-
republice-ve-vzestupnefazi-cyklu/

PX DAX SX5E TOPIX SPX Akciové trhy se vEera povétiinou zelenaly, kdyz si americky index S&P 500 pfipsal 0,3 % a némecky DAX
bl 2299 00 24186 57373 30586 64666 dokonce necelych 0,7 %. Prazskd burza skonéila rovnéz v mirném plusu (+0,2 %). Koruna i na za&étku dnesniho
- - - - dne z0stdva okolo Grovné 24,45 EUR/CZK.
1D zména 0,20% 0,67% 0,69% -1,08% 0,32%

6M zména  16,49% 7,43% 2,41% 10,85% 5,76% Autor: Martin Kron, analytik

12M zména  45,31%  31,29% 14,49% 1581% 15,30% Editor: Tereza Kreek, analyticka

Zdroj: LSEG economic.research@rb.cz 8:01

Kalendar uddlosti
datum as zemé vkazatel obdobi jednotka odhad  aktual minulé

14.8 8:00 GB GDP Prelim YY Q2 Percent 1.0 1.2 1.3
14.8 8:00 GB GDP Prelim QQ Q2 Percent 0.1 0.3 0.7
14.8 11:00 EU Industrial Production YY Jun Percent 1.7 3.7
14.8 11:00 EU Industrial Production MM Jun Percent -1.0 1.7
14.8 11:00 EU GDP Flash Estimate YY Q2 Percent 14 14
14.8 11:00 EU GDP Flash Estimate QQ Q2 Percent 0.1 0.1
14.8 14:30 us PPl Final Demand MM Jul Percent 0.2 0.0
14.8 14:30 us PPI Final Demand YY Jul Percent 2.5 2.3
15.8 14:30 us Retail Ex Gas/Autos Jul Percent 0.6
15.8 14:30 us Retail Sales Ex-Autos MM Jul Percent 0.3 0.5

Zdroj: LSEG

Hodnota "aktudl" je hodnota pro dané obdobi (pokud je jiz zvefejnéna), "odhad" je konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters) a "minulé" je hodnota z pfedchoziho obdobi.
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Prognéza kurzd Swapové vynosové kFivky (%)
2025 2025 2026 2026 5
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2
EUR/USD 1,17 1,15 1,17 1,20 1,20 4 \: I ————
EUR/CZK 24,47 24,6 24,7 24,7 24,7
USD/CZK 20,89 21,4 21,1 20,6 20,6 3
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu uzavérky
pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrileti je odhad RBI/RBCZ. Hodnoty prognéz 2 4=
jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti. —C7K —_— USD EUR
1 T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrélnich bank (%) 2025 2028 2031 2034 2037 2040 2043
2025 2025 2026 2026
Aktudl Q3 Q4 Q1 Q2 Aktudlni hodnoty jsou k ¢asu uzéavérky Ranniho okénka
Fed 4,50 4,50 4,25 4,00 3,50 Zdroj: LSEG
CNB 3,50 3,50 3,50 3,25 3,00
ECB 2,15 1,90 1,90 1,90 1,90 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k &asu uzévérky Ranniho okénka. Prognézy 259 210
na dal3i &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. Hodnoty progndz jsou pro konec obdobi ’ ’
daného &tvrtleti. ECB vyjadtuije hl. sazbu pro refinanéni operace. 25,0 . 209
Sazby FRA, prodejv % 24,8 " | 208
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12 24,6 — <
€z 354 349 344 356 353 rih ——— - 207
1D zména  #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE!
HU 645 621 603 635 610 24,2 F 206
1D zména  #VALUEl  #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! 24,0 . =EUR/CZK -——~USD/CZK 20,5
PL 437 - 401 = 367 = 424 391 ON 1T 1M 3M 5M 7M SM 11M 2Y
1D zména  #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE!
EUR 1,97 1,89 1,87 2,04 1,99 AktudlIni hodnoty jsou k &asu uzévérky Ranniho okénka
1D zména  #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! Zdroj: LSEG
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 6x9
znamend za Sest mésicd na tii mésice. Kotované sazby jsou fixni, profistrana plati Ropa (USD)
sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k éasu 100
uzdavérky Ranniho okénka. Zména za 1 den je v procentnich bodech.
95
Zdroj: LSEG
90 +
Vynosy vladnich dluhopist (% p.a.) 85 -
1Y 2Y 5Y 7Y 10Y 80 - VO ]
cz 3,44 3,64 3,91 4,08 4,34
1D zména  0,2% 02%  05%  05%  04% 75 1 Wi\ (LT A
DE 1,91 1,94 2,26 2,41 2,69 70 |
1D zména -0,4% -1,7% -2,7% -2,4% -2,3% M
65 :
Brent =———WTI N
Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzdvérky Ranniho okénka. Jedna se o "bid" hodnoty. 60 T T T
Zdroj: LSEG 03/2024 08/2024 01/2025 06/2025
Zdroj: LSEG

Urokové swapy, prodej v %

Y 2y 3y 4y 5Y 6Y 7Y 8Y oY 10Y 15Y

CZK 356 3.58 3.63 3.65 3.69 373 377 3.83 388 396 402
1D zména #VALUE! #VALUEl #VALUE! #VALUE! #VALUEl  #VALUEl #VALUE! #VALUEl #VALUE! #VALUE! #VALUE!
USb 4,04 373 3.65 3.65 3.70 375 3.81 3.87 394 400 422
1D zména #VALUE! #VALUEl #VALUE! #VALUEl #VALUEl  #VALUEl #VALUE! #VALUEl #VALUE! #VALUE! #VALUE!
EUR 2,08 2,08 217 225 233 240 247 254 260 266 284

1D zména #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUEl  #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE! #VALUE!
Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaiici z aktudlnich podminek na trhu. Aktudlni hodnoty
jsou k &asu uzdvérky Ranniho okénka. Zména za 1 den je v procentnich bodech. Zdroj: LSEG
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{ @ obchodn ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v fomto isou pouze i ap ji nézor Raiffei as. [,RB). Tento dokument nepredstavuje nabidku ndkupu nebo prodeje

Viechny nzory, prognézy a inf VEelns i

jakéhokoli financniho aktiva nebo finého finanéniho instrumenty. Dokument je urcen vihradng pro potreby adresdta a nesmi byt kopirovan a rozsifovan refim osobam. R doporucuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho ych informaci o zamg3lené investici nebo

db

ziskéni p

obchodu. RB vypracovala fento dol 5 nejvysi péci a v dobré vire, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahy ani za jeho tplnost nebo presnost. RB a RBI obecnd zakazuje svym analytikim a osobém reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech & jingch
financnich instrumentech jakékoliv spolecnost, klerou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto financnich ndstroit nebylo predem projedndno s oddalenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Z6dnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo uly zisk zpssobené jakymkoliv fretim osobam

pouitim informaci a ¢dajo obsazenych v fomto dok Investini doporuéent 3ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jako i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro

konkrétni osoby v konkrétni finanén situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradensivi ve smyslu zGkona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdajsich predpiss. Tento dokument neni urcen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgénd Spojeného
krélovstvi a nemél by fim byt rozsifovn. Dokument nesmi byt roziifovan nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jeiich feritori; rovna2 nesmi byt distribuovan obéangm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Natizeni (EU) 596,/2014 o zneuZivani trhu a Provédéciho nafizeni (EU)
2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé ¢ iénich doporucen nal o webové strénce Raiffeisenbank a.s. v seke Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/fles/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem pro Reiffeisenbank a.s. je
Ceska nérodni banka, Na Pfikopé 28, Praha 1.




