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RUST HDP TAZEN SPOTREBOU A INVESTICEMI R

Banka inspirovand klienty

Ceskdé ekonomika prosla zimni vinou
epidemickych uzavirek lépe, nez jsme
predpokladali o do letoiniho roku tak vstoupila v
relativné dobré kondici

V Q2 doslo k rozvolnéni ekonomickych restrikci, &imz
dle dostupnych dat oZila pfedeviim spotreba

2018 2019 2020 2021 2022 . ! e v
domacnosti, ale i investicni aktivita
Saldo zahranigniho obchodu Tvorba fixniho kapitalu
Zména zdsob Vladni spotfeba
) o . V pfistich dvou kvartdlech pocitdme se sviznym ristem
Spotfeba domdcnosti e HDP (v % r/r) . . . . Y Ja
v 2021 taZen pfedeviim spotfrebou domacnosti
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40000 V roce 2022 hlavnim tahounem investice do
20000 fixniho kapitalu
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domdcnosti ndchylny na mozZnost ndvratu plosnych
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o o0 uzavirek; (i) déle trvajici komplikace na nabidkové
strané
30 000
OO —— AN ANOOITITOHWOL O ONNO®WODMO OO O —
O~ —r——_—————————————— N N N
igi‘ggfégfégfégiégiégiégiégfégfégfég
5 %5 5 %5 %5 5 B B8 B B 5 5

Zména zdsob (v tis., v b&znych cendch)
Zména zdsob (v pb, pfispévek do HDP r/r)
= HDP (% r/r, ve stdlych cendch, s.0.)



VYVOJ JEDNOTLIVYCH SEKTORU EKONOMIKY
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Vyvoj promyslové vyroby b&hem finan&ni krize (sez.
oc.)

e \/\v0] primyslové vyroby béhem koronavirové krize
(sez. o&.)
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t+2 t+4 t+6 t+8 t+10 t++12 t++14 t++16 t+18

Objem vyvozi b&hem globdlni fin. krize (sez.o¢.)

e \/ VO] Objemu vyvozd béhem koronavirové krize (sez. o¢.)

Ubytovani a pohostinstvi

Vyvoj trzeb v ubytovdni, stravovéni a pohostinstvi b&hem finanéni krize (Bez
DPH, sez. o¢.)

@ \/yv0j trzeb v ubytovéni, stravovéni a pohostinstvi b&hem koronavirové krize
(bez DPH, sez. o&.)
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21(5) Inflaci v  poslednich  mé&sicich  vyznamné
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o5 (ndkladovd inflace)
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Jadrové CPI (% r/r primér) Ceny pohonnych hmot kompenzovan zvyse.zn.ou efektivitou prace
a rustem produktivity
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Precenovani v sektoru sluzeb a pozvolny

Pozn.: piispévky slozek v pp resun nucenYCh uspor, tzv. nodtﬁspor,
pres 370 mld. K¢) do spotieby

4,0 8,0
3,5 60 o v v

' Inflace ke konci roku patrné opét vzroste
3,0 VR 4,0 nad 3% (zdraZeni potravin a vy33i regulované
2,5 F ﬁ,\/ 20 ceny)
2,0 \/

0,0 e ,
1,5 ' V roce 2022 inflaéni tlaky polevi a v 2023 se
10 2,0 témér navrati k 2% infla¢nimu cili

A
o ./ \\/V\./ 0
0,0 -6,0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

= Spotiebitelskd inflace (v %, r/r) Vyrobni inflace (% r/r, 6M, p.o.) 5



FINANCNI TRHY

IX-21 XI-21 1-22
REPO v % 0,75 1,00 1,25

2,50
2,00
1,50
1,00
0,50

0,00
2018 2019 2020 2021

IX-21 XI-21 -22
EUR/CZK 25,3 25,2 25,1

28,00
27,50
27,00
26,50
26,00

25,50

25,00

24,50
2018 2019 2020 2021

VI-22
1,50

VI-22
24,8

1X-22
1,75

2022

1X-22
24,7

2022

X1I-22 IX-21 X1I-21
2,00 10y v % 1,82 2,13

3,00

2,50

2,00

1,50

1,00

0,50
2018 2019 2020

XIl-22
24,7

X

Raiffeisen
BANK

Banka inspirovand klienty

IX-22  XIl-22
2,55 2,68
2022

Ceské sazby mifi vzhiru, otdzkou je tempo

Vynosy preslapuiji, trh sleduje virus a Fed

Koruna zUstévé ve vleku pandemie



PREHLED PROGNOZY

2T Repo sazba (eop)

Aktudlni prognéza Predchozi prognéza

3M Pribor (eop)

Aktudlini prognéza i Pfedchozi prognéza
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Inflace (promér)

Aktudlni prognéza Predchozi prognéza

2.45% 2,8% 2,8% 2 4%
2,00% 2,00%  225% 259  218% 2,18% U 251% 24% S0 22%
| 759% 1,94% 1% 2,0%
N o 1,20%
1,00{;75% 0,95%
0,25% : 0,36%
2019 2020 2021f 2022f 2023f 2019 2020 2021f 2022f 2023f 2019 2020 2021f 2022f 2023f

CNB vyhodnotila riziko pandemie jako nizsi a
nebrdnici svizné normalizaci ménové politiky

Redalné HDP (s.o.)

AktuélIni prognéza Pfedchozi prognéza

4,4%
. 3,7% 48%
3,0% 3,1% 3’°/°2,8%
2019 2020 2021f 2022f 2023f
-5,8%

Ekonomika vysla z covidového roku v nadoéekdvéni

dobré kondici. Zotaveni taZeno spotfebou domdcnosti

nésledovanou investiénim cyklem.

Agresivngj3i cyklus zvy3ovdni sazeb je reflektovén
strmé&;3i trajektorii 3M Priboru

Mira nezaméstnanosti

Aktudlni prognéza Predchozi prognéza

Inflace ovliviovana pandemickymi faktory a otevirdnim
ekonomiky. Odeznénim téchto faktord v pfistim roce
spolu s utahovénim ménovych podminek zvolni tempo

Rust nom. mezd

Aktudlni prognéza Predchozi prognéza

7,9%
5,3% 5,6%
o, °° o, 4,4°/o 4,6%
2,8% 3,6% 3,9% 4% 3 79, 43% 3693 79, 3,2% a1, 4,0%
2019 2020  2021f  2022f  2023f 2019 2020  2021f  2022f  2023f

Trh préce pozitivné piekvapil. Mira
nezaméstnanosti jiz patrné dosdhla
maxima letos v lednu na 4,3 %

S robustnéjsim trhem prdce a vy$sim rostem HDP
pocitdme s vy$sim ristem mezd 7
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V bankovnim sektoru pfetrvavd znaénd suma nad-Uspor, ukazatel LTD pokles| od konce roku 2019 o 10 pb na 63 %.

Vklady nefinanénich podnikd (mil. K¢) Vklady obyvatelstva (mil. K¢)
1300 000 3 000 000

00 000
1250 000 2500 000

AN NN
2 800 000

1050 000 2400 000
1000 000 2 300 000
12/18 03/19 06/19 08/19 12/19 03/20 06/20 05/20 12/20 O3/21 O&/A 12/18 03/19 06/19 (09/19 12/19 03/20 06/20 08/20 12/20 (3/21 06/
— celkovy objem m— trend roku 2019 w celkovyobjem  w== trend roku 2019
Nefinanéni podniky Obyvatelstvo
Absolutni narst 03/2020 - 06/2021: Absolutni narost 03/2020 - 06/2021:
153,3 mld. K¢ 413,6 mld. K¢
Absolutni nardst 2019: +31,6 mld. K¢ Absolutni narst 2019: +222,9 mld. K¢&

Nad-Uspory celkem: 121,7 mld. K¢ Nad-Uspory celkem: 190,6 mid. K¢ 8



BANKOVNI SEKTOR — UVEROVA EXPANZE

Nefinancni podniky
objem novych Gvérd za 1.pol 2021 - 342,4 mld. Ké
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Hypotecni uvéry

objem novych Gvérd za 1.pol 2021 - 200,6 mld. Ké
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hypote&ni Gvéry -celkem — emmmmmnové hypotedni Gvéry (pravéd osa)

Mezirocni tempo riustu novych Oveéro
za prvni pololeti roku 2021:

Nefinanéni podniky +87 %
Spotiebitelské dvéry +19 %
Hypotéky +79 %
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. ~ b d L d o
Investi¢ni Uvéry Uvéry na obézna aktiva
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celkovy objem (mil. K&) e meziro&ni tempo ristu (pravé osal)

Uvéry na prechodny nedostatek zdrojo

30000 250% Pandemie zastavila velmi nadéjny rozjezd

25 000 firemnich Gvérd v 1Q2020
200%

20 000 e . uo , . .
150% Pokles investiénich Gvérd brzdil systém odkladu splatek

15 000

10000 100% Zpomaleni propadu Gvérd na ob&znd aktiva signalizuje

) obnoveni ndkupu vyéerpanych zésob
5000 0%
0 0% Enormni rist Gvérd na prechodny nedostatek zdrojd

12/19 03/20 06/20 09/20 12/20 03/21 06/21 konéioi nynl'

celkovy objem (mil. K¢) e meziroéni tempo ristu (pravé osa) 10
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Raiffeisen RESEARCH je divizi Raiffeisen Bank International AG
Hlavni ekonom: Gunter Deuber

Vice nez 50 analytikt ve Vidni a 40 analytikd ve 13 dalsich zemich stfedni a vychodni Evropy
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Viechny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni
Udaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank
a.s. (,RB”). Tento dokument nepfedstavuje nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo
iiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovan a
roz§ifovan tretim osobém. RB doporucuje pfed uéinénim jakéhokoli investicniho rozhodnuti ziskéni
podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyssi
odbornou péci a v dobré vife, aviak neruci za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a
RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analytikdm byt angaZovdn v cennych papirech
&i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto
finanénich ndstrojb nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zddnou
odpovédnost za jakékoliv $kody nebo udly zisk zpisobené jakymkoliv tretim osobdm pouZitim informaci a
0dajd obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuceni vytvafend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho
pracovniky, jakoZ i modelovd portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro
vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy
sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zdkona & 256/2004 Sb., o podnikdni na kapitalovém trhu, ve
znéni pozdéjsich pfedpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgdnl Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovan
do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&anim USA a Kanady. Uplnou
informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investi¢nich doporuéeni, naleznete na webové
strdnce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf .

Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Pfikopé 28, Praha 1.

Datum: 04. 08. 2021
Nase nazory a analyzy naleznete na adrese RBroker: https://investice.rb.cz/
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