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Podle viceguvernéra CNB M. Mory &eska ekonomika nabizi Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
prostor pro nejvyse jedno zvyseni sazeb. K tomuto kroku navic dnes max min %1D %6M
podle n&j nedojde na pfidtim zaseddni centrdlni banky. Jak vz bylo Eurozéna  EUR 25 60 25,62 2560 .0,06 0,40
mnohokrét predtim zdiraziiovdno, nejddlezitéj§im aspektem bfeznového USA  USD 2254 22,60 22,54 015 3.24

rozhodnuti bude pro Bankovni radu zahraniéni vyvoj. Tedy ackoliv inflace V. Briténie  GBP 2003 2999 2991 0,09 413

vyskoéila na Grovei 2,7 % a koruna se i naddle drzi na slabsich nez N
Svycarsko  CHF 22,55 22,58 22,54 0,04 0,16

oéekdvanych hodnotach, nemusi se jednat o dostateény podnét pro

zvyseni sazeb z pohledu Bankovni rady. Podle Mory by se mé&lo s dal3im Turecko  TRY 412 4,13 412 -0,46 19,72
zvydenim sazeb pockat, aby mé&li moznost zjistit, zda Eesk& ekonomika Polsko  PLN .97 597 5,96 0,17 0,25

pouze krdtkodobé zpomaluje, ¢i vykazuje prvni zndmky recese. VEerejsi  Madarsko TOOHUF 8,17 8,18 8,16 0,32 3,52
jesttabi vyjadfeni V. Bendy, podle kterého &eskd ekonomika umoziuje  Chorvatsko ~ HRK 3,45 3,45 3,45 -0,09 0,29

hned ffi zvy3eni sazeb, je vzapéti ndsledovano holubigim prohldsenim M. Rumunsko RON 538 5,39 5,38 0,15 2,06
Mory, ktery naopak dal3i zvyseni sazeb témé&F nepfipousti. Radni maiji Rusko TOORUB 3502 35,14 34,98 -0,30 6,96

moznost vyjadiovat se pouze to tohoto ¢tvrika, tedy tyden pred
zaseddnim CNB, kdy bude zahdjena medidlni karanténa. Podle nasich
odhadd mé viak CNB jednu z poslednich moznosti na zvyseni sazeb.
Pokud tedy sazby v tomto cyklu chce zvysit, neméla by to naddle odkladat.

Ukrajina UAH 0,827 0,832 0,828 0,63 6,79

EUR/USD 1,135 1,136 1,133 0,13 2,75

JPY/USD 1114 11,5 111,2 0,02 0,77

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrdzi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésic. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou

ZEW index ekonomického sentimentu eurozény i Némecka se aktudint hodnoty k &asu uzévérky Okénka ftho.

dle naseho oéekavani vyrazné zlepsil. Némecky index vzrostl
z hodnoty -13,4 bodu aZ na -3,6. Némecky predstihovy ukazatel
zaznamenal pdté zlepseni v fadé z fijnovych -24,7 bodd. V eurozéné si

Zdroj: Thomson Reuters

polepsili jesté vic, kdyz ekonomicky sentiment vzrostl z -16,6 bodu na -2,5. 90 Brent =——WTI
Tam doslo ke zlepseni poltvrté v fadé z hodnoty -22,0 bodu, kterou
zaznamenali v listopadu. Ke zvy3eni optimizmu doslo zdsluhou vyssi 80 ]
pravdépodobnosti na spofddany odchod Britdnie z EU. Zdroveh zhruba
¢tvrtina respondentd uvedla, ze podle jejich minéni se zlepsil vyhled 70
némecké ekonomiky, presto investofi projevovali zvysené obavy ohlednd
automobilového primyslu, kovovyroby & bankovnictvi. Uvidime, jestli 60
ekonomicky sentiment trhu eurozény i némeckého trhu potvrdi jesté patecni 50
PMI index ve vyrobé&. U toho v obou pfipadech o&ekévame také zlepseni,
ackoliv ne tak razantni. 40
30
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 17 ™ 3M 6M 1R
cz 1,75 1,79 1,89 2,03 2,08 2,20

6M zména 0,50pb  0,51pb  0,49pb  0,46pb 0,40pb  0,39pb
HU -0,03 0,04 0,06 0,14 0,27 0,50
6M zména -0,03pb 0,00pb -0,05pb -0,06pb -0,07pb -0,09pb

PL 157 156 1,64 172 179 187
Autor: Elitka Jelinkovd, analyticka, 606 077 161 6M zména 0,14pb  0,02pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
Editor: Lubo3 RoZicka, analytik EUR 037 0,38 0,37 031 0,23 011
research@rb.cz 15:09  6M zména -0,00pb 0,00pb  0,01pb 0,01pb 0,04pb  0,06pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,70 0,73 0,85 0,97 111
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 2,39 241 2,49 2,63 2,67 2,82
1D zména 0,24 1,34 0,89 0,21 0,45 0,37 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 2,20 4,16 -1,51 9,92 2,35 2,98 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 2,56 0,61 1,64 -3,29 10,61 9,85 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

1Y 2Y 3Y 4Y 5Y oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
CzK 219 219 217 212 207 2,04 201 199 1.99 2,00 2,06
USD 263 255 249 246 248 2,50 2,53 255 2,58 2,63 275
EUR 022 016 007 001 010 021 031 041 051 061 0,96

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je
zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb). Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2019 2019 2019 2019 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 (o7 4 1,74 1,86 1,85 1,87 1,98
EUR/USD 1,14 1,13 1,13 1,15 1,17 DE 0,53 0,52 0,35 0,18 0,12
EUR/CZK 25,60 25,3 25,4 25,6 25,8
USD/CZK 22,54 22,4 22,5 22,3 22,1 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu Zdroj Thomson Reuters
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kiivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.
Komoditni trhy 4 ——CZK _——Usb EUR
Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 67,8 71,5 71,5 75,0 3 J——
WTI USD/barel 59,1 70,0 73,0 75,0 2
zlato USD/unce 1310 1301 .
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu.
0
a . ‘ ‘ . ‘ ‘
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2019 2019
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4
Fed 2,50 2,50 2,75 2,75 2,75 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 1,75 2,00 2,25 2,25 2,25 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. —EU R/CZK USD/CZK
27,0 23,0

* znadi 0daj "pod revizi"

Sazby FRA, prodejv % 26,5 s
3x6 6x9 9x12  3x9  6x12 26,0 ﬁ-——é '

cz 2,19 225 227 225 230 2515—/ 222

HU 036 053 072 052 069 250
PL 174 174 174 180 180 ’ - 218
EUR 0,29 0,27 0,27 023 0,18 24,5
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 — 1T 1 T T 1 T T T 1T T T T T 21,4
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou.

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu

Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
19.3 11:00 DE ZEW Current Conditions Mar Net balance 11.7 11.1 15.0
19.3 11:00 DE ZEW Economic Sentiment Mar Net balance -11.0 -3.6 -13.4
19.3 15:00 us Factory Orders MM Jan Percent 0.3 0.1 0.1
20.3 10:30 GB CPIYY Feb Percent 1.8 1.8
20.3 10:30 GB CPI MM Feb Percent 0.5 0.8
20.3 19:00 us Fed Funds Target Rate N/A Percent 2.375 2.375
21.3 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Feb Percent 3.3 4.1
21.3 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Feb Percent 0.4 1.2
21.3 13:00 GB BOE Bank Rate* Mar Percent 0.75 0.75
21.3 13:30 us Philly Fed Business Indx* Mar Index 4.5 -4.1

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je hodnota pro dané obdobi (pokud je iz zvefejnéna), "odhad" je konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters) a "minulé" je hodnota z pfedchoziho obdobi.

Viechny nazory, prognézy a informace, véelns investiénich doporuZeni a obchodn idefi, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v fomto dok jsou pouze i i, nezdvazne o predsiowsi ndzor Rifelsenbank o.. (,R8"). Tenio dokument neprecsiavie nabicky nékupy nebo
prodeie jakéhokol finangaho akiva nebo finého finanzniho instrumentu. Dokument je uréen vfhtachd pro poieby adreséta o nesmi bt kopitovén a rozsifovén fetim osobém. RB doporucuie pred uginénim jokéhokol investiéntho rozhodnut zisként podrobngch informacs o
investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3ii odbornou péci a v dobré vire, aviak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym andlytikim a osobém jicim analytikim byt angazovan v cennjch papirech

i jingch financnich instrumentech jakékoliv spolecnost, kterou analytik pokryvd, pokud nabyl téchto finanénich néstrojs nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zadnou odpovadnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv frefim

bsazeny 1ok h | icky "

osobém pouitim informaci a Gdajo h v tomto Investiéni doporuZeni 3ifend tymem E vyzkum a jeho f
uréené pro konkréini osoby v konkréni finanéni situaci @ nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém tthu, ve znéni pozdéisich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného kralovstvi a nemsl by jim byt rozsitovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich feritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén obéantm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni tthu a
Provadaciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb, o pociivé prezentaci investiénich doporuéeni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pd. Dohledovym orgénem

pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.

jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani




