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odkaz na CNB:
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
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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:

Dnes bude zvefejnéna €eska inflace za srpen a v odpolednich hodindch dorazi pouze
americké vyrobni inflace. Datovy kalenddi je po zbytek dne prazdny. ECB na
v&erej$im zaseddni ozndmila, Ze ekonomickd situace umoziiuje mirné snizeni objemu
nakupu aktiv PEPP v pfistich tfech mésicich. Jeji nova prognéza je bez piekvapeni a
poéitd s vy3sim rostem HDP i inflace. Trh rozhodnuti ECB absorboval v klidu a véereisi
obchodovani se obeslo bez vyrazngjSich vykyvi. Koruna je od véerejiho poledne na
Ustupu. Aktudlné se pohybuije pobliz EUR/CZK 25,45.

Inflace v eurozdéng, ale i v regionu, v Polsku a Madarsku, prekvapila v srpnu vy3si
dynamikou. Jak dopadne v tuzemsku se dozvime jiz za nékolik minut. V souladu
s medidnem odhadu trhu o&ekdvame mezimésiéni zdrazeni spotfebitelskych cen 0 0,2 %, o
trochu vice, nez je pro toto obdobi bézné, coz by znamenalo navyseni meziro&ni miry
z 3,4 % na 3,6 %. V srpnové statistice bychom méli opét vidét volatilitu v
oddile sluzeb, kde mélo dojit k mezimési¢énimu navyseni cen. Tento vyvoj vyviji
tlak na jédrovou inflaci, jez se patrné posunula ke 4%. Na druhé strané pocitéme se
sezénnim zlevnénim potravin, coz mélo inflaci naopak brzdit. Nicméné statistiky z Polska i
Madarska ukazuji, Ze ceny potravin byly v srpnu vy3ii nez obvykle. Pokud Cesko nebylo
vyjimkou, tak byl tlumici efekt cen potravin nizi a meziroéni inflace mohla prevysit
o&ekdvdnych 3,6 %. Riziko proto vidime spise smérem k vyssi inflaci. Oviem, Ze je riziko
vychyleno ob&ma sméry doklddd velmi iroké rozpéti ocekdvani analytikd od 3,1 % az po
3,7 %.

Vyrobni inflace (PPI) v USA podle odhadd v srpnu ¢inila 0,6 % mezimésiéng, méné
nez 1,0 % v &ervenci. To by znamenalo posun z 7,8 % na 8,2 %. Ke zdraZzovéni dochézi
predeviim kvili vy3s§im cendm na nabidkové strané. K fomu se aktudIné pfidévaiji i dopady
boute Ida, jez narusila vyrobu napiiklad ve stété Louisiana.

Pohled zpét:

ECB na véerej$im zasedani ponechala trokové sazby beze zmény a indikovala jejich
dlouhodobou stabilitu. Pandemicky program ndkupu aktiv PEPP byl ale pFekalibrovan.
Banka planuje v pFistich tfech mésicich sniZit (s dorazem na slovo mirné)
objem néakupu aktiv. Podle ECB to ekonomickd situace dovoluje. Podminky financovani
redIného sektoru (domdcnosti, firem apod.) jsou naddle pfiznivé, zatimco predikce inflace
byla navysena. V RBI pfedpokldddme, ze by objem ndkupu mohl zvolnit z aktudlnich ceca.
80 mld. EUR mésiéné na cca. 63 mld. EUR, tedy objemu, na ktery byl trh zvykly

v obdobi mezi srpnem 2020 a bfeznem 2021. Co bude s programem PEPP po konci roku
zUstalo oteviené a bude debatovéno na prosincovém zaseddni.

Ohledné vyvoje ekonomiky Lagarde predstavila optimisti¢téjsi projekce
ECB. Rdst HDP dle aktudlni prognézy dosdhne 5 % a v pfistim roce 4,6 %. Inflace byla téz
navysena na letodnich 2,2 % a 1,7 % v piistim roce. ECB naddle poéitd pouze

s pozvolnymi a mirnymi poptavkovymi tlaky. Odhad vyvoje inflace stoji na predpokladu, ze
nedostatek materidld na strané nabidky bude v pfistim roce odeznivat a nebude mit
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Kalendar udalosti
as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktudal  minulé
8:00 DE CPI Final YY* Aug Percent 3.9 3.9 3.9
8:00 DE CPI Final MM* Aug Percent 0.0 0.0 0.0
9:00 Ccz CPIYY™ Aug Percent 34 34
9:00 (ev4 CPl MM* Aug Percent 0.1 1.0
14:30 us PPI Final Demand MM * Aug Percent 0.6 1.0
14:30 us PPI Final Demand YY* Aug Percent 8.2 7.8
10:00 Ccz Current Account Balance Jul CZK 0 -12.84
12:00 us NFIB Business Optimism ldx Aug Index 0 99.70
14:30 us Core CPIYY, NSA* Aug Percent 0 4.3
14:30 us CPIYY, NSA* Aug Percent 0] 54

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 krivky (%)
2021 2021 2022 2022
Aktual Q3 Q4 Q1 Q2 CZK usDh EUR
EUR/USD 1,18 120 1,22 1,23 1,23 3
EUR/CZK 25,40 25,3 25,2 25,1 24,8 2 — ———————
USD/CZK 21,46 21,1 207 20,4 202 /
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu uzévérky 1 / —
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 4 T T T T T T
2021 2021 2022 2022 2021 2024 2027 2030 2033 2036 2039
Aktual Q3 Q4 Q1 Q2
Fed 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzdvérky Ranniho okénka
¢NB 0,75 0,75 1,00 1,25 1,50 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzavérky Ranniho okénka. Prognéz:
na dal3i &tvrtlet ]slu odhady RBI/RBCZ. ’ e ===EUR/CZK Usb/CzK
ey 27,0 22,4
znadi 6daj "pod revizi J
. 26,5 y
Sazby FRA, prodejv % 26,0 —
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 25,5 / 216
cz 174 2,22 2,40 189 2,36
HU 202 228 238 217 237 250 21,2
PL 041 066 087 048 070 24,5
EUR 0,52 0,50 0,51 0,48 0,46 24,0 — T T T T T T T T T T T 20,8
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napt. 6x9 ON 1T ™M 3M 5M 7M 9M 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

Aktudlni hodnoty jsou k ¢asu uzdvérky Ranniho okénka
uzdvérky Ranniho okénka.

Zdroj: Thomson Reuters
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Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzdvérky Ranniho okénka. Jednd se o "bid" hodnoty. 20 -
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Urokové swapy, prodej v %

1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 6Y 7Y 8y oY 10Y 15Y
CzK 187 218 2,28 230 230 227 2,22 217 214 212 217
Usb 0,18 0.33 0.57 075  0.89 1.02 112 1.20 127 134 153
EUR 0,50 0,46 0,40 0,36 0,31 0,25 0,18 0,12 0,06 0,02 0,26

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
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Viechny nézory, prognézy ai , véetns investiénich doporugent a obchodn idefi, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. [,RB"). Tento dokument nepfedstavuje nabidku nékupu nebo prodeje
jakéhokoli finanéniho akfiva nebo jiného finanzniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén frefim osobam. RB doporuéuje pied uinénim jakéhokoli invesfiéniho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci o zamy3lené investici nebo
obchodu. RB vypi la tento dokument s nejvy3ii odb pééi a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analyfikim a osobém lytikém byt angazovén v cennych papirech & jingch

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 ddaiji ok h v tomto dok Investiéni d

poruéeni §ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelovd portfolia, obchodni ideje, nézory @ prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované 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.



