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Dnesni kalendar dlouho (tvar ,V* nebo ,U“) a jiz v polovin& pfistiho roku by
N . . : svétova ekoonmika méla byt ve fazi pevnéjSiho oziveni.
255 G RN Uit WIROE Navic silna fiskalni expanze jde smérem k zajidténi
14:30 USA PPI, m/m, 5/20 0,1 -1,3 dostate¢ného mnozstvi prostfedk( pro domacnosti i firmy,
Pokracujici zadosti o coz pfispéje k rychlejSimu ozZiveni po krizi.

podporu v nezam.
Zdroj: Reuters Datastream S tim se budou pojit rostouci inflaéni tlaky, coz bude platit i
pro USA. Mira nezaméstnanosti diky flexibilnimu trhu prace
pujde po krizi rychle dold a ceny za¢nou z dlvodu
obnovujici se domaci poptavky stoupat. A FED, pokud
zacne zvySovat sazby pozdé, si necha inflaci utéct a ta

14:30 USA 20 mil - 21,5 mil

CZE: Inflace zpomalila

V¢era zvefejnil CSU kvétnovou inflaci. Ta mimé zpomalila, presahne inflaéni cil. Centralni banky totiz obvykle ciluji
kdyzZ jeji meziro¢ni hodnota klesla z dubnovych 3,2 % na inflaci zhruba rok dopfedu, protoZe s tou stavajici toho jiz
2,9 %. Mezimésicné ale ceny rostly 0 0,4 %, kdyz k tomu nemohou moc udélat. A v roce 2022 by jiz inflagni tlaky
vyrazné prispély potraviny a alkohol s tabakem ( kde pfispél mély byt obnoveny a FED tak bude muset jejich riist Fesit.

i vliv rdstu nepfimych dani ze za¢atku roku).

Aktualné ¢ekame prvni zvySeni sazeb FEDu ve 2Q 2022.
B Sp‘otFebiFelskér(CPl) inflacg

T T T T

25| 36 37 34 | Dale FED naznadil, Ze uvazuje o kontrole vynosové kfivky,
| 20 31 32 3.2 29 | tedy pfedevsim nastaveni stropu pro stfednédobé urokové
K 27 27 : sazby.
Z 25 1
g 20 [ Brexit update
'g 15H 1l
et 1 Hlavni vyjednavac za EU Michel Barnier fekl, Ze se nebrani
05| ! tomu, kdyby se vyjednavani o brexitu prodlouzilo o jeden az
7777777777 dva roky. Toto stanovisko ze strany EU jiz zaznélo dfive.
08/19 0919 10/19 11/19 1219 01/20 02/20 03/20 04/20 05/20 Celkové tak i nadale plati, ze riziko tvrdého brexitu je spise

Zaroj: Cesky statisticky trad, Geska sporitelna (Cervené je progndza €S)

menSi, protoZe z racionalniho pohledu nemaji obé strany
ddvod v sou¢asné dobé zbyte¢né ohrozit ekonomicky vyvoj

Hlavnim dlvodem zpomaleni inflace je tak tzv. efekt . >~
ve svych ekonomikach.

srovnavaci zakladny. V kvétnu 2019 totiz vyrazné stouply
ceny potravin a tento vliv nyni po 12 mésicich z meziro¢ni
inflace vypadl. Vice ve vcerejsi Bleskovce.

FEDu nevérim

V&era zasedal americky FED a podle o&ekavani ponechal
urokové sazby beze zmény. Hlavni sazba tak zlistala mezi
0 a 0,25 %. Rozhodnuti bylo o¢ekavané, kdyz FED se
dlouhodobé stavi proti zapornym sazbam.

Co bylo (minimalné pro mé) hodné prekvapivé, je to, Zze
FED naznacil, ze neCeka zvySeni své hlavni sazby do
konce roku 2022. Takovyto vyvoj ¢eka drtiva vétsina ¢lenl
FOMC. Musim se pfiznat, ze takovémuto vyvoji pfilis
nevefim.

Mam takovy hlodavy a neodbytny pocit,
Ze ten novy elektricky ohradnik nefunguje tak,

Jak uz jsme psali nejednou v Restartu, takto krize je jina, jak jsme zamyzleli...
nez byla ta finanéni z roku 2008 a dal. Neméla by trvat pfrili§
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3m SAZBY -1M -1w spot gL el
cs forward rozdil (bb) cs forward rozdil (bb)
USA 0,43% 0,32% 0,32% 1,26% 0,30% 97 1,08% 0,30% 78
EMU -0,26% -0,35% -0,36% -0,35% -0,43% 8 -0,36% -0,41% 5
Ccz 0,35% 0,34% 0,34% 0,94% 0,26% 68 0,91% 0,30% 61
HU 1,07% 0,90% 0,90% 0,79% 0,67%
PL 0,68% 0,27% 0,07% 0,23% 0,21%
FX M Aw spot ) M ) oM
(o3] forward rozdil Ccs forward rozdil
USD 1,081 1,134 1,135 1,108 1,136 -2% 1,130 1,140 -1%
Ccz 27,52 26,66 26,66 26,91 26,66 1% 26,45 26,73 -1%
HU 350,2 345,1 344,8 344,8 345,0
PL 4,562 4,440 4,470 4,473 4,657
FI SWAPY 2 v
-1M -1wW spot +1M +6M -1M -1W spot +1M +6M
USA 0,26% 0,29% 0,27% 0,47% 0,56% 0,67% 0,83% 0,70% 0,71% 0,88%
EMU -0,29% -0,28% -0,30% -0,32% -0,34% -0,10% -0,02% -0,06% -0,03% -0,04%
cz 0,39% 0,39% 0,44% 0,68% 1,08% 0,75% 0,69% 0,83% 0,99% 1,38%
HU* 1,06% 0,79% 0,81% 1,52% 1,44% 1,51%
PL 0,50% 0,35% 0,36% 0,94% 0,93% 0,99%
10Y/2Y SWAP spread (bb) 10Y SWAP spread to EMU (bb)
FI SPREADY
-1M -1W spot +1M +6M -1M -1W spot +1M +6M
USA 42 54 43 25 32 77 85 76 75 92
EMU 19 26 24 29 30
Ccz 36 30 39 32 30 85 71 89 103 142
HU 47 65 71 162 146 157
PL 44 58 63 104 95 105
CZ SWAPY 1y 2Y 3Y, aY 5Y 6Y Y 8Y 9Y 10Y
Ccz 0,32% 0,44% 0,50% 0,56% 0,62% 0,69% 0,71% 0,75% 0,79% 0,83%
i 10Y Bond 10Y Asset swap spread
Dluhopisy
-1M 1w spot +1M +6M -1M (bb) -1W (bb) spot +1M +6M
USA 0,71% 0,82% 0,71% 3 -1 1
Némecko -0,52% -0,33% -0,38% -0,44% -0,44% -42 -31 -32 -40 -40
Ccz 0,96% 0,77% 0,88% 1,38% 1,63% 21 8 5 39 24
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David Navratil

Jifi Polansky
Michal Skorfepa
Nicole Gawlasova

Petr Bartek
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Marek Dongres

Tomas Kozelsky
Tereza Hrtusova
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Debt Capital Markets

Financovani a poradenstvi
Reditel

Syndikované a klubové financovani
Akviziéni financovani
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Projektové a exportni financovani
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