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Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
Jedna se o posledni dostupny fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor
a Libor. Déle pak o ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich

bodech (pb).
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Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzévérky Ranniho okénka.
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Vyhled:

Mad'arské centrdlni banka véera zvysila v souladu s oéekavanim Grokovou sazbu z 0,6 % na 0,9 % a
zapodala tak cyklus ménového utahovani, které se bude v dal3ich mésicich odvijet predeviim od vyvoje
inflace. Dnes je na Fad& €NB. Rozhodnuti, zda se centrélni bankéfi odhodlaji k navyseni drokovych
sazeb jiz nyni & aZ v srpnu na pozadi nové makroekonomické prognézy, neni zcela jednoznagné. Dle
poslednich vyjadfeni élend bankovni rady je ale dnesni zvyseni hlavni urokové sazby
z 0,25 % na 0,5 % velmi pravdépodobné.

Ze se zvy3ovdnim Grokovych sazeb neni tfeba ofdlet ukazuje jak sviZné tempo inflace, tok i nad
oéekavani odolna ¢eskd ekonomika, kterd se dle dosavadnich dat ve druhém &tvrtleti relativné
rychle zotavuje.

Z hlediska vyvoje cen plati, ze mnoho proinflagnich efektd bude pouze prechodného charakteru a
20stavé mimo kontrolu CNB. Na mysli mame pfedeviim rostouci cenové tlaky na nabidkové strané.
Vyrobni materidl zdraZuje na pozadi ristu cen komodit, které se odrdZeji z pandemickych nizin, a také
kvili narusenym dodavatelskym Fetézcdm. Firmy tak maji co délat, aby uspokojily silici poptavku, coz na
druhou stranu vytvéii prostor k pieneseni Easti zvyenych ndkladi na spottebitele.

Vice rozkolisand a zvySend inflace neni v postpandemickém obdobi nikterak problematickd, pokud
oviem takovy vyvoj podminime prévé vy3e zminénym predpokladem, Ze bude pouze prechodny.
Komplikace by ale nastaly, kdyby finanéni trh i veFejnost tomuto pfedpokladu prestaly
véfit a inflaéni oéekavani by se postupné ukotvila na aktudlnich zvysenych hodnotéch.
V takové situaci by hrozilo, Ze cenové tlaky by skuteéné nebyly pouze pfechodné, ale
dlouhodobéijsi. Vys3i inflaéni ocekavéni by se zagala promitat do mzdovych vyjednévéni (v tomto
ohledu hraje do karet navzdory covidu nizké4 nezaméstnanost a nedostatek pracovnich sil, jez hldsi
n&které firmy). V ndvaznosti na vy3§i mzdy, a tudiz néklady, by firmy zacaly navyovat ceny sluzeb a
zbozi. Centralni bankéfFi, ktefi se vyslovili pro zvyseni Urokové sazby jiz na dnesnim
zasedani, proto argumentovali pravé snahou udrzet inflaéni oéekavani zkratka.

Neijkrat3i sazby na forwardovém trhu v poslednich dnech rostly, i pfesto ale plné nezohlediuiji navyseni
zékladni drokové sazby o 25bb. Pro korunu to vytvari mensi prostor pro posileni. Dilezitgjsi
nez samotny ,hike” bude ale komunikace na tiskové konferenci ohledné daltho vyvoje cyklu normalizace
ménové politiky. Je mozné, Ze se guvernér Rusnok bude zdréhat konkrétnéjsich vyrokd s tim, Ze vic bude
CNB v&dat, a2 bude v srpnu na stole aktualizovand makroekonomickd prognéza.

Dnesek bude zajimavy i z globdlniho pohledu. Pro USA, Eurozénu i Némecko budou
zvefejnény PMI indikdatory. V odvétvi promyslu jiz jsou na velmi vysokych hodnotéch, a dalsi
zlepseni se tak neogekdvd. Na druhé stran& by mély indexy pro odvétvi sluzeb reflektovat probihaijici
rozvolfovani restrikci v fadé evropskych zemich a zlep3ujici se naladu spotfebiteld.

Pohled zpét:
Spotiebitelska dovéra podle poslednich ¢isel jiz predehnala piedcovidovou hodnotu: v lednu 2020 ¢&inila

7,8 body, letos v kvétnu -5,1 a dle v&erejsich dat v &ervnu dosdhla na -3,3 bodu. Optimismus mezi
spotFebiteli by v pristich mé&sicich mély udrzet nejen lepsici se vyhlidky ekonomického vyvoje, ale i trvaijici
monetdrni a fiskaIni podpora.

Koruna b&hem dne zamifila k EUR/CZK 25,560, ve veernich hodinach oviem posilila zpétk 25,518.

PX DAX SX5E TOPIX SPX
Index 1163,14 15636 456,12 1949,1 42464
1D zména 0,24 0,00 0,24 0,53 0,51
6M zména 15,30 15,08 15,16 9,60 14,67 Autor: David Vagenknecht, analytik
12M zména 26,31 29,34 30,45 23,57 41,12  Editor: Lenka Kalivodovd, analyticka
Zdroj: Thomson Reuters research@rb.cz 9:02
Kalendar udalosti
datum as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktudal  minulé
23.6 9:30 DE Markit Service Flash PMI Jun Index (diffusion) 55.5 52.8
23.6 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Jun Index (diffusion) 63.0 64.4
23.6 10:00 EU Markit Serv Flash PMI Jun Index (diffusion) 57.8 55.2
23.6 10:00 EU Markit Mfg Flash PMI Jun Index (diffusion) 62.1 63.1
23.6 14:30 Cz CNB Repo Rate N/A Percent 0.50 0.25
24.6 13:00 GB BOE Bank Rate* Jun Percent 0.10 0.10
24.6 14:30 us Durable Goods * May Percent 2.8 -1.3
24.6 14:30 us GDP Final* Q1 Percent 6.4 6.4
25.6 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Jul Net balance 4.0 7.0
25.6 14:30 us Personal Income MM * May Percent 2.5 -13.1

Zdroj : Thomson Reuters

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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S epievans S Prognéza kurzd Swapové vynosové krivky (%)
2021 2021 2021 2022
Aktual Q2 Q3 Q4 Q1 CZK usD EUR
EUR/USD 119 1,18 1,2 1,22 1,23 3
EUR/CZK 25,54 25,5 25,3 25,2 25,1
USD/CZK 21,46 21,6 21,1 20,7 20,4 2 —

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu uzévérky 1 f —

pro EUR/USD. Prognéza na dalsi &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ . Hodnoty prognéz

jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti. 0
Prognéza Grokovych sazeb centralnich bank (%) -1 T T T T T T
2021 2021 2021 2022 2021 2024 2027 2030 2033 2036 2039
Aktual Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzdvérky Ranniho okénka
¢NB 0,25 0,25 0,50 0,75 0,75 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdavérky Ranniho okénka. Prognéz:
na dal3i &tvrtlet ]slou odhady RBI/RBCZ. ’ e ===EUR/CZK USb/CzK
% Jnadi odai "vod reviz” 26,5 21,8
znaéi Gdaj "pod revizi ;
26,0
Sazby FRA, prodejv % 7
3x6 69  9x12 3x9  6x12 25,5 “p—
cz 0,83 110 141 0.96 123 25,0
HU 146 1.80 194 1,62 188
PL 036 058 080 044 071 24,5 ]
EUR 0,51 0,51 0,49 0,49 0,45 24,0 —————+F 21,4
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napt. 6x9 ON 1T IM 3M 5M 7M SM 11M 2Y

znamend za 3est mésicd na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, profistrana plati
sazbu na trhy, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k asu

. ; , Aktudini hodnoty |sou k casu uzaverky Kanniho okenka
uzdvérky Ranniho okénka.

Zdroj: Thomson Reuters

Zdroj: Thomson Reuters
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Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

1Y 2y 3y 4Y 5Y oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
CZK 095 1,42 1.64 175 180 1.80 178 178 17z 177 192
usb 0,19 0.33 0.55 077 095 1.07 122 1.30 139 146 17
EUR 049 0,45 0,38 030 024 0,15 0,08 0,01 0,07 0,13 0,38

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 uzavérky Ranniho okénka. Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaiici z aktuglnich podminek na trhu. Aktudlni hodnoty
jsou k &asu uzdvérky Ranniho okénka. Zdroj: Thomson Reuters

Viechny nézory, prognézy a inf , vetnd i ignich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezé é a pred: ji nézor Raiffeisenbank a.s. ,RB”). Tento dokument nepfedstavuje nabidku nakupu nebo prodeje
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jakéhokoli finanéniho akfiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradng pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan fretim osobm. RB doporutuje ped ugingnim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamylené invesfici nebo
obchodu. RB vyp la tento dokument s nejvy3si odb pé&i a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho plnost nebo presnost. RB a RBI obecnd zakazuje svym analyfikim a osobém lyfikom byt angazovén v cenngch papirech & jinych

financnich instrumentech jokékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto financnich ndstroii nebylo predem projednano s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo usly zisk zpisobené jakjmkoliv frefim osobam

pouzitim informaci a ddaj h v tomto

Investiéni doporugent 3ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy sou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individudlizované ani uréené pro
konkrétni osoby v konkréini finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgént
Spojensho krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnéz nesmi byt distribuovén obgantm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni frhu a Provédéciho
nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhldsky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci invesfiénich doporugeni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem pro
Raiffeisenbank as. je Ceskd nrodni banka, Na Pfikopé 28, Praha 1.



