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Banka inspirovand klienty

Clen bankovni rady Tomé&s Holub se dnes v rozhovoru
vyjadF¥il k moznosti zvyseni zakladni Grokové sazby €NB. Ta
se v soucasné chvili nachdzi na drovni 1,75 % a to jiz od listopadu.
Variantu zachovdni stdvaijici sazby po cely zbytek roku oznadil za spide
nepravdépodobnou a vé&fi v nejméné jedno zvyseni, které by mohlo nastat
jiz v prvni poloviné tohoto roku. Bankovni rada by tak ke zvyseni
sazeb mohla vyuiit jiz kvétnového zasedani. S ohledem na
bfeznovou inflaci, kterd dosdhla tfi procent, tedy horni hranice toleranéniho
pasma CNB, i na to, ze &eskou ekonomiku pomaly za&ing ochlazovat
zpomaleni  globdlntho  hospoddiského  cykluy, se tak  zvyduje
pravdépodobnost, Ze CNB vyuzije jednu z poslednich pfilezitosti k utazeni
ménové politiky jiz 2. kvétna. Zaroven by podle nasi prognézy
mélo dojit ke zpomaleni inflace, ktera by se na konci roku
méla nachézet pobliz cile €NB, o v roce 2020 by méla déle
zpomalovat. Prévé kvétnové zaseddni by tak mohlo nabizet posledni
moznost ke zvy3eni sazeb a pfipraveni si vétiiho manipulaéniho prostoru
pro pfipadnou stimulaci tuzemské ekonomiky. Vyplati se tak sledovat
piipadnd daldi medidini vyjadFeni ostatnich Elend rady, ktefi mohou aZ do
pristtho &tvrtka, kdy &lendm bankovni rady zadind medidlni karanténa,
sd&lovat svd stanoviska a pfipadnou zménu sou&asné velmi holubi&ich
postojd.

Cinsky hruby domaci produkt vzrostl za prvni étvrtleti tohoto
roku o 6,4 %, ¢imZ prekonal oéekavani trhu. Nejvétsi mérou
k tomu pFispéla tovérni vyroba, kterd v bfeznu poskoéila o 8,5 %. AZkoliv
se stdle jednalo o nejslabsi vykon ¢&inského hospodéfstvi od roku 2009,
dévd to jistou nadgji na obrat k lepsimu, a Cina by tak mohla pfispét ke
zmirmnéni tempa zpomalovéni globdlni ekonomiky. Zérovefi mohou
tyto vysledky posilit pozici Ciny v zavéreéné fazi vyjednavani
nové obchodni dohody s USA, nicméné vzhledem k pokrodilé fazi
jedndni ziejmé nedojde k razantnimu obratu.

Némecka vldda opét zrevidovala svij odhad rostu
ekonomiky pro rok 2019 na 0,5 %, tedy na polovinu vlastniho
lednového odhadu a dokonce ¢tvrtinu odhadu starého jeden rok.
Némecko se tak zafazuje po bok Itdlie na samy konec
Zebficku rostu evropskych ekonomik. Vzhledem k silné
provazanosti s Némeckem by tak i Ceskd republika méla doufat, Ze brzy
pominou hlavni prekdzky némeckého ristu, mezi které patfi predevsim
nejistota ohledn& budoucnosti mezindrodnich obchodnich vztahd.
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Okénko trhu
17.4.2019
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 25,66 25,67 25,65 0,04 0,71
USA  USD 22,70 22,76 22,66 0,00 1,01
V. Britdnie  GBP 29,63 29,67 29,58 0,26 0,50
écharsko CHF 22,50 22,58 22,48 0,28 0,63
Turecko TRY 3,95 3,96 3,93 1,13 -1,67
Polsko PLN 6,00 6,01 6,00 0,00 0,15
Madarsko  TOOHUF 8,03 8,04 8,03 0,00 0,27
Chorvatsko  HRK 3,45 3,45 3,45 -0,06 0,95
Rumunsko RON 539 5,40 5,39 0,06 2,81
Rusko TOORUB 35,54 35,55 35,41 0,69 3,39
Ukrajina UAH 0,848 0,851 0,849 0,44 6,15
EUR/USD 1,130 1,132 1,128 0,20 -1,71
JPY/USD 1120 112,2 111,9 0,00 0,58

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
aktuglIni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 1T ™ 3M 6M 1R

€z 175 178 1,920 2,02 2,06 221

6M zména 0,25pb  0,25pb  0,26pb  0,24pb  0,19pb  0,23pb
HU 005 0,07 0,10 016 0,26 0,46

6M zména -0,04pb  -0,03pb -0,02pb  0,00pb -0,04pb -0,12pb
PL 172 1.60 164 172 179 187

6M zména 0,15pb  0,01pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
EUR 037 0,38 0,37 031 0,23 011

6M zména 0,00pb  -0,00pb  0,00pb 0,01pb 0,03pb  0,04pb
UK 067 0,69 073 0,82 0,95 110
usb 239 241 2,48 2,60 2,63 276

Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
Jedné se o dne3ni 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).

Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

research@rb.cz 14:32
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,11 0,41 0,21 0,26 0,26 0,05
6M zména 1,65 517 7,46 3,67 3,96 5,03
12M zména 2,15 -3,10 -1,58 -6,88 8,13 8,87
Zdroj: Thomson Reuters
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 2,14 213 208 203 198
Usb 259 250 246 243 243
EUR 023 0,18 011 001 008

oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
194 1,92 191 1.90 191 1.98
2,46 2,50 2,53 2,56 2,60 270
0,19 0,29 0,40 0,50 0.59 094

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 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 1,54 1,73 1,72 1,74 1,87
EUR/USD 1,13 1,13 1,15 1,17 1,19 DE 0,55 0,58 0,36 0,22 0,08
EUR/CZK 25,66 25,8 26,0 26,3 26,4
USD/CZK 22,70 22,8 22,6 22,5 22,2 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 3 ——CZK _——Usb EUR
Aktudl 2019 2020 2021 r———
Brent USD/barel 72,1 68,8 63,8 72,0 2 -
WTI USD/barel 64,4 65,0 68,0 75,0
zlato  USD/unce 1275 1480 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
—
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2019 2020
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 1,75 2,00 2,00 2,00 1,75 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
* znadi 0daj "pod revizi" 27,0 23,0
Sazby FRA, prodejv % 26,5 A
3x6 6x9 ox12 3x9 6x12 26,0 ___/ "/ 22,6
cz 216 220 219 218 223 255 22,2
HU 035 051 070 046 083 25,0
PL 175 176 177 182 183 ’ - 21,8
EUR 0,30 0,30 0,30 021 0,20 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 &asu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters
Kalendér udalosti
datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
17.4 10:30 GB CPIYY Mar Percent 2.0 +1.9 1.9
17.4 10:30 GB CPI MM Mar Percent 0.3 +0.2 0.5
17.4 11:00 EU HICP Final MM Mar Percent 1.0 1.0 0.3
17.4 11:00 EU HICP-X F&E MM Mar Percent 1.2 1.2 0.3
17.4 11:00 EU HICP-X F&E Final YY Mar Percent 1.0 1.0 1.0
18.4 9:30 DE Markit Service Flash PMI Apr Index (diffusion) 55.1 55.4
18.4 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Apr Index (diffusion) 45.0 44.1
18.4 10:00 EU Markit Serv Flash PMI Apr Index (diffusion) 53.2 533
18.4 10:00 EU Markit Mfg Flash PMI Apr Index (diffusion) 47.9 47.5
18.4 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Mar Percent 4.0 3.8

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 jinych finanénich instrumentech jakékoliv spolecnost, kterou analyiik pokryvé, pokud nabyti téchto financnich ndstrojis nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese dnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv frefim
osobém pouitim informaci a Gdajo h v tomto op konomicky vyzkum a jeho iky, jako i modelové porffolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
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

Provédaciho naizeni (EU) 2016/958 dle vyhlazky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznefe na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz htps://investice.rb.cz/Hleadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgcnem
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