
 

fix aktuál max min %1D

EUR 25,52 25,58 25,59 25,57 0,00

USD 21,45 21,56 21,60 21,52 0,00
GBP 29,75 29,75 29,77 29,74 0,00
PLN 5,61 5,62 5,63 5,62 0,00

100HUF 7,18 7,20 7,21 7,18 0,00
HRK 3,40 3,41 3,41 3,41 0,00

100RUB 29,67 29,47 29,62 29,43 0,00
EUR/USD - 1,19 1,19 1,18 0,03
JPY/USD - 109,9 110,26 109,73 -0,26

Ostatní  

1D 1T 1M 3M 1R
CZ 0,25 0,28 0,33 0,44 0,75

6M změna 0,00pb 0,02pb 0,03pb 0,09pb 0,26pb
HU 0,46 0,75 0,80 0,93 1,23

6M změna -0,04pb 0,00pb 0,05pb 0,18pb 0,45pb
PL 0,10 0,10 0,18 0,21 0,26

6M změna 0,02pb -0,01pb -0,02pb 0,00pb 0,01pb
EUR -0,48 -0,56 -0,55 -0,54 -0,49

6M změna -0,00pb 0,00pb 0,02pb -0,00pb 0,01pb
UK 0,04 0,04 0,05 0,08 0,18

USD 0,08 0,09 0,09 0,13 0,24
Sazby Libor a Euribor - poslední dostupný fixing z předchozího dne

Aktuál 2021 2022 2023
Brent USD/barel 73,6 67,6 67,5 62,5
WTI USD/barel 71,6 47,0 60,0 60,0

zlato USD/unce 1 777 1 730 1 650 1 780

PX DAX SX5E TOPIX SPX
Index 1162,01 15448 452,32 1899,5 4166,5

1D změna -1,02 0,00 -1,63 -2,42 -1,31 
6M změna 15,19 13,70 14,32 7,60 12,91 Autor:

12M změna 26,18 27,78 29,37 20,42 38,46 Editor:
Zdroj: Thomson Reuters research@rb.cz 9:13

21.6 10:00 CZ Q1  163.88
22.6 16:00 US Jun 0  18
22.6 16:00 US May 0  -2.7
23.6 9:30 DE Jun 55.0  52.8
23.6 9:30 DE Jun 63.4  64.4
23.6 10:00 EU Jun 57.5  55.2
23.6 10:00 EU Jun 0  63.1
23.6 14:30 CZ N/A 0.50  0.25
24.6 13:00 GB Jun 0.10  0.10
24.6 14:30 US May 2.7  -1.3

Zdroj : Thomson Reuters

Burzovní trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva

David Vagenknecht, analytik
Lenka Kalivodová, analytička

Percent

Hodnota "fix" je fixing ČNB z předchozího pracovního dne. "Aktuál" je aktuální 
tržní kurz. Max. a min. odráží extrémy za posledních 24 hodin. %1D je denní % 
změna. 
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Markit Mfg Flash PMI
CNB Repo Rate

Zdroj: Thomson Reuters 

minulé

Foreign Debt

Markit Mfg Flash PMI

Hodnota "aktuál" je hodnota pro dané období (pokud je již zveřejněna), "odhad" je konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters) a "minulé" je hodnota z předchozího období. 
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Percent

Rich Fed Comp. Index*

Jedná se o poslední dostupný fixing úvěrových sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor 
a Libor. Dále pak o nákupní sazbu Pribid. 6M je změna za 6 měsíců v procentních 
bodech (pb).

ukazatel
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Ranní okénko

Peněžní trh, fixing v %, změny v procentních bodech (pb)

jednotka

EUR
Index

Hodnota "aktuál" je aktuální hodnota k času uzávěrky Ranního okénka.
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Zdroj: Thomson Reuters

čas období

Účetní a aktuální tržní kurzy české koruny

Durable Goods *

Markit Serv Flash PMI

Exist. Home Sales % Chg

https://www.cnb.cz/cs/financni-trhy/devizovy-trh/kurzy-devizoveho-trhu/kurzy-devizoveho-trhu/

Výhled:
Hlavní událostí příštích dnů bude zasedání ČNB. Poslední vyjádření členů bankovní rady ČNB
v uplynulých dnech zvýšila pravděpodobnost, že hlavní úroková sazba bude posunuta z 0,25 % na
0,50 % již tento týden. Již o den dříve by ale měla utahování politiky v regionu CEE odstartovat
maďarská centrální banka. Na globálních trzích budou dominovat především červnové PMI
indikátory a sledovat budeme také Ifo index. Z USA dorazí data až koncem týdne v čele s cenovým
indexem PCE spolu se statistikou osobních výdajů a příjmů.

Dnešní den zůstává z pohledu ekonomických událostí prázdný. Za zmínku stojí pouze vystoupení
prezidentky ECB Lagarde před Evropským parlamentem. Diskuse ohledně programu nákupu aktiv
centrální bankou byla ale již v předstihu zavrhnuta.

V úterý se podle našich kolegů maďarská centrální banka odhodlá k navýšení hlavní
úrokové sazby z 0,60 % na 0,90 %. Zda bude o den později, ve středu, následovat i
ČNB zůstává stále nejisté. V naší nedávné analýze (https://bit.ly/3wNBGFG) jsme počítali
s navýšením hlavní úrokové sazby o 25 bazických bodů na 0,50 % v srpnu, při příležitosti zveřejnění
nové makro prognózy ČNB. Nicméně v uplynulých několika dnech se další členi bankovní rady ČNB
vyjádřili ve prospěch zvýšení sazeb již v červnu, s odvoláním na rychlejší než očekávané ekonomické
oživení a také obavu z ukotvení inflačních očekávání na vyšších hodnotách (například V. Benda
v pátečním příspěvku pro deník N). Pokud by se navýšila inflační očekávání na finančních trzích i mezi
domácnostmi, například poblíž 3 %, hrozilo by, že by patřičně docházelo k navyšování cen zboží a
služeb. Jinými slovy, že by samotné očekávání nakonec vyústilo ve vyšší inflaci. Podle naší interpretace
vyjádření všech sedmi členů bankovní rady ČNB, se jeden explicitně a dva implicitně vyslovili pro
zvýšení sazeb již na červnovém zasedání. Naopak dva implicitně podpořili rozhodnutí vyčkat až do
srpna. Zbylí dva budou ještě potřebovat středeční jednání. Konečné rozhodnutí tak nebude
jednoznačné, ale šance zvyšování již v červnu aktuálně převažuje. Tak či onak, z pohledu
ekonomického dopadu je časový rozdíl rozhodnutí zhruba 1,5 měsíce zanedbatelný. Jak jsme již
argumentovali, bude se jednat jen o signalizující navýšení sazeb, které připomene, že ČNB je zavázána
plnit mandát cenové stability.

Ve středu dále dorazí PMI indikátory pro eurozónu. V průmyslu je index na nejvyšší
úrovni za posledních více než 20 let, a moc prostoru pro růst již proto nezbývá. Rozpracovanost
se ale nachází na vysoké hodnotě a poptávka je v dobré kondici. Čekáme tedy, že dynamika průmyslu
zůstane silná s pozitivním dopadem na zaměstnanost i v dalších měsících. Na druhé straně má
index pro sektor služeb co dohánět. S postupným rozvolňováním vládních restrikcí tak
očekáváme, že se zase o trochu více přiblíží k 60bodové hranici.

Pozitivně podle nás vyzní i červnový Ifo index. Zlepšení ekonomické situace se odrazí
v kladném hodnocení především aktuální situace, což potáhne celkový index nahoru.

Na závěr týdne dorazí data z USA. Květnová statistika výdajů by měla ukázat relativní přesun
spotřeby směrem od zboží ke službám, když si lidé kompenzují čas strávený v lockdownu. Statistika
příjmů by měla vykázat mírný úpadek, protože oproti předchozímu období nebude zohledňovat
vyplacení jednorázových šeků. Vývoj příjmů tak bude lépe odrážet mzdovou dynamiku ve druhém
čtvrtletí.

Pohled zpět:
Minulý týden vývoj na trzích zastínilo zasedání amerického Fedu. Nedošlo na něm sice ke
změně v nastavení měnověpolitických nástrojů, centrální bankéři však sdělili, že očekávají zvýšení
úrokových sazeb do konce roku 2023 (před tím počítali v tomto období ještě s pokračující ultra
uvolněnou měnovou politikou). Tato zpráva vyústila v růst výnosů státních dluhopisů, ale jen na kratším
konci výnosové křivky. Dolar začal posilovat vůči euru a z toho nevyšla dobře koruna ani
ostatní měny regionu – zlotý a forint. Všechny tři měny oproti euru oslabily zhruba stejně (o cca. 0,7 %).
Koruna se tím posunula z úrovně poblíž EURCZK 25,46 na 25,74. Impulz k obratu by mohlo dodat
zasedání ČNB.



2021 2021 2021 2022
Aktuál Q2 Q3 Q4 Q1

EUR/USD 1,19 1,18 1,2 1,22 1,23
EUR/CZK 25,52 25,5 25,3 25,2 25,1
USD/CZK 21,45 21,6 21,1 20,7 20,4

2021 2021 2021 2022
Aktuál Q2 Q3 Q4 Q1

Fed 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
ČNB 0,25 0,25 0,50 0,75 0,75
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

* značí údaj "pod revizí"

3x6 6x9 9x12 3x9 6x12
CZ 0,78 1,05 1,39 0,90 1,16
HU 1,48 1,77 1,93 1,59 1,87
PL 0,34 0,53 0,71 0,44 0,65

EUR -0,51 -0,51 -0,49 -0,48 -0,47

Zdroj: Thomson Reuters

 Zdroj: Thomson Reuters

1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
CZ 0,48 0,34 1,66 1,72 1,77
DE -0,65 -0,67 -0,59 -0,40 -0,21

1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 6Y 7Y 8Y 9Y 10Y 15Y
CZK 0,93 1,39 1,61 1,71 1,76 1,76 1,76 1,76 1,76 1,76 1,91
USD 0,19 0,33 0,57 0,76 0,92 1,03 1,16 1,22 1,32 1,35 1,58
EUR -0,49 -0,45 -0,39 -0,33 -0,26 -0,19 -0,13 -0,06 0,01 0,07 0,31

Ranní okénko

21.06.2021
Prognóza kurzů

FRA je dohodou o budoucí úrokové sazbě vždy ve struktuře od "x" do. Např. 6x9 
znamená za šest měsíců na tři měsíce. Kotované sazby jsou fixní, protistrana platí 
sazbu na trhu, respektive rozdíl mezi trhem a fixní sazbou. Kurzy jsou k času 
uzávěrky Ranního okénka. Aktuální hodnoty jsou k času uzávěrky Ranního okénka

Všechny názory, prognózy a informace, včetně investičních doporučení a obchodní idejí, a jakékoliv ostatní údaje obsažené v tomto dokumentu jsou pouze informativní, nezávazné a představují názor Raiffeisenbank a.s. („RB“). Tento dokument nepředstavuje nabídku nákupu nebo prodeje
jakéhokoli finančního aktiva nebo jiného finančního instrumentu. Dokument je určen výhradně pro potřeby adresáta a nesmí být kopírován a rozšiřován třetím osobám. RB doporučuje před učiněním jakéhokoli investičního rozhodnutí získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo
obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v dobré víře, avšak neručí za správnost jeho obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. RB a RBI obecně zakazuje svým analytikům a osobám reportujícím analytikům být angažován v cenných papírech či jiných
finančních instrumentech jakékoliv společnosti, kterou analytik pokrývá, pokud nabytí těchto finančních nástrojů nebylo předem projednáno s oddělením Compliance RB nebo RBI. RB nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv škody nebo ušlý zisk způsobené jakýmkoliv třetím osobám
použitím informací a údajů obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení šířená týmem Ekonomický výzkum a jeho pracovníky, jakož i modelová portfolia, obchodní ideje, názory a prognózy jsou pouze obecné a určené pro veřejnost a nikoli individualizované ani určené pro
konkrétní osoby v konkrétní finanční situaci a nejsou tedy službou investičního poradenství ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů. Tento dokument není určen pro retailové investory podle pravidel dohledových orgánů
Spojeného království a neměl by jim být rozšiřován. Dokument nesmí být rozšiřován nebo distribuován do USA nebo Kanady nebo jejich teritorií; rovněž nesmí být distribuován občanům USA a Kanady. Úplnou informaci podle Nařízení (EU) 596/2014 o zneužívání trhu a Prováděcího
nařízení (EU) 2016/958 dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investičních doporučení, naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovým orgánem pro
Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, Praha 1. 

Úrokové swapy jsou smlouvou o výměně úrokových plateb za předem stanovené fixní platby a za platbu vyplývající z aktuálních podmínek na trhu. Aktuální hodnoty 
jsou k času uzávěrky Ranního okénka. Zdroj: Thomson Reuters

Aktuální hodnoty jsou k času uzávěrky Ranního okénka

Zdroj Thomson Reuters

Swapové výnosové křivky (%)

FX forwardy

Prognóza úrokových sazeb centrálních bank (%)

Úrokové swapy jsou smlouvou o výměně úrokových plateb za předem stanovené fixní platby a za platbu vyplývající z aktuálních podmínek na trhu. Aktuální 
hodnoty jsou k času uzávěrky Ranního okénka. Zdroj: Thomson Reuters

Úrokové swapy, prodej v %

Sazby FRA,  prodej v %

Hodnota "aktuál" je aktuální hodnota k času uzávěrky Ranního okénka. Prognózy 
na další čtvrtletí jsou odhady RBI/RBCZ.

Hodnota "aktuál" je fixing ČNB pro CZK kurzy a aktuální hodnota k času uzávěrky 
pro EUR/USD. Prognóza na další čtvrtletí je odhad RBI/RBCZ . Hodnoty prognóz 
jsou pro konec období daného čtvrtletí.

Zdroj Thomson Reuters

Aktuální hodnoty jsou k času uzávěrky Ranního okénka. Jedná se o "bid" hodnoty.

Výnosy vládních dluhopisů (% p.a.)
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