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ZACHOVEJME CHLADNOU HLAVU
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DOTKLI JSME SE DNA, A CO DAL?

Realny HDP (prom., v % r/r)

Zemé 2019 2020e 2021f 2022f
Polsko 4,2 -4,5 4,2 1,9
Mad'arsko 4,9 -3,5 5,0 3,6
Cesko 2,5 7,6 6,6 2,9
Slovensko 2,3 -6,0 5,0 2,5
Slovinsko 2,4 -4,2 3,6 2,0
SE 3.7 -5,2 4,9 2,4
Némecko 0,6 5,9 4,2 1,2
Eurozéna 1,2 6,5 4,9 1,7
USA 2,3 -5,3 53 2,2
Cina 6,1 1,6 8,9 57
Rakousko 1,6 7.2 59 1,4
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Zdroj: RBI, Bruegel.org ¢erven 2020

Cesko Rumunsko Mad'arsko* Slovensko**  Polsko

* Uvddime dolni mez, celkové vlédni pomoc je odhadovéna na 18-20% HDP,
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Index nakupnich manazerd - promysl
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U, L V, W - ABECEDA OZIVENI

Fakta: ztrata produkce v1.Q'20 (2 tydny karantény) 24 miliard POSSIBLE ECONOMIC RECOVERY SCENARIOS

Odhad: zirdta ve 2.Q'20 (4 tydny karantény a postupné rozvolfiovdni): cca 180 V-SHAPED RECOVERY
miliard; za cely rok 2020 370 miliard korun

Jednorézovy/trvaly 3ok a ztrata produkce? Vrdtime se na pivodni trajektorii ristu? %
(Lo}

® COVID-19 smaze 3-4 roky ristu (na Uroven 2016)
® oroven produktu o 10 % nizsi nez povodni trajektorie riostu Time
© COVID-19 akceleruje zmény ve spolecnosti i ekonomice
© COVID-19 akcelerator inovaci, technologického pokroku, zmény mysleni L-SHAPED RECOVERY
Oéekavany HDP a dlouhodoby potencidl (s.c., CZK mid.)
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Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

Source: World Economic Forum
For illustrative purposes only
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JAKY TEP MA EKONOMIKA NYNI?

*  Drzet prst na tepu ekonomiky znamend sledovat ,high frequency data”

Pokles ve spotiebé elektfiny (v %) Karetni transakce (r/r v %) - navigator soukromé spotieby
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SEMAFOR EKONOMIKY BANK
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Leden 2020 Unor 2020 Bfezen 2020 Duben 2020 Kvé&ten 2020
Prumyslova produkee (r/r %) -1,3 -0,3 -10,1 -33.7
Vyroba motorovych vozidel (r/r %) 4,0 3.5 -26,1
MNové objedndvky v promyslu (r/r %) 2,1 2,5 -15,4 -42.0
Maloobehod, potraviny a ndpoje {r/r %) 3,2 53 2,9 2.8
Maloobchod, prodej motarowych vozidel (r/r %) -5,8 -39 -25.5 -43.4
Maloobchod, celkem (r/r %) 1.6 3.5 -12,0 21,2
Export, celkem (r/r %) -0,2 0,6 -11,7 -39.3
Export, motorovad vezidla (r/r %) 8,8 6,0 -27.3
Statni rozpodet (milirady Kg) -8,0 274 -44,7
2T repo sazby EéNB (%, konec obdobi) 2,0 2,25 1,0
EUR/CZK (konec obdobi) 252 255000 274 27,0 26,9
Mira nezaméstnanosti ( %) 3,1 3.0 3.0 3.4 3.6
Pocet registrovanych nezamésinanych 230022 227 369 225 678 254 040 266 144
CR: Spotiebitelska divéra a vyrobni PMI
120 65
110 60
100 55
Q90 50
80 45
70 40
60 35
06-17 12-17 06-18 12-18 06-19 12-19 06-20
Spotiebitelska div. Podnikatelska dov. Vyuziti kapacit ~ ——PMI (p.o.) 6

Zdroj: Macrobond



PRIMA VLADNI PODPORA 3,9% HDP, NEPRIMA AZ 17,6% HDP % Raiffeisen
K 22.6. VYPLACENO 65 MILIARD (1,15 % HDP) 1/20 SLIBENE POMOCI BANK

Banka inspirovana klienty

Pomoc statu firmam: EU zdroje a nepfima pomoc (garance)
Skuteénost 14,7 miliard K¢ . 0,26 % HDP véetné garanci x SLIB VLADY vietné bankovnich ovérd: 851,5 milirady 15,4 % HDP

_ vypld:ené e “ Foest PﬂdPOFEI'I}'FCh i Podpomjﬁ =

Dieffovné pro OSVE ([EU zdroje k 31.5.) 0,011 89 000 6742 1
COVID | | 2 EU zdroji k 31.5.) c-,s 0,014 - - 195 4102564 |
COVID Il [z EU zdroji k 14.6.) 11 o019" 108 0,191 2016 545 635 5357 143
COVID Praha [z EU zdrojil) 06 0011" 074 0013 284 2112676 2 676 056
COVID Technologie a Czech Rize Up g 17

CELKEM NEPRIMA POMOC A POMOC Z EU mld. K& g

k 22. 6. 2020 3,1 0,05 11,6 0,20 91512

Protikovidovy balicek statu: doposud vyplacené prostredky z narodnich zdrojd mid. K&
Skuteénost 50 miliard tj. 0,9 % HDP vs. SLIB VLADY 277,4 mld. K&tj. 5% HDP

Antivirus [MPSV) 125 02 1249 430 10033 | opyEm GVERD S ODLOZENTMI
Oketrovne [MPSV k 21.6.) 6,3 0,1 205 435 21356  SPLATKAMI 7,7 10,4
Petadvacitka 19,4 0,3 878 877 22060 Data k 5. Zervau 2020, zdroj CINB.

Kempenzacni bonus s.r.o. 1,1 0,0 52 320 21510

Odklod dani - liberatni bali¢ek (k 31 5.) 45 0

Odpuéteni platby min.dichodovéhe pojigténi [k 31.5.) 33 01 815000 4049

Odpusteni platby min.zdravetnihe pojiteni [k 31.5.) 3,1 0,1 815000 3804

CELKEM mld. K k 22. 6. 2020 503" o9

Data k 22.6.2020
Pozn.: davky v nemoci (nemocenska) nejsou chsaieny, protoie se nejedna a aktivni protikrizove opatieni ale automaticky stabilizator

jako béine davky v nezaméstnanosti

Pozn: odlofené platby dani spaltné jeité v roce 2020 nejsou zahrnuté

*0Zetfovné - pozn.: nelze pfesné urfit, jaka £ast z celkovich wdajd pfimo souvisi s COVID a s rozSifenim a navySenim ofetfovného; hruby
vypolet: (pofet dnd od zavieni kol 11.3. 1j.21/pofet dni v bfeznu)*vwyplacena £astka MPSV za biezen + cela Eastka nasedujic mésice

Schodek statniho rozpocétu na rok 2020: 40 miliard, poté 200, nasledné 300 a novy ndavrh 500 miliard korun
Rozvolnéni fiskalnich pravidel - strukturalni deficit moze dosahnout 4% HDP

Vlada zatim neoznamila odkud vezme zdroje pro nepfimou vladni podporu - tedy balicek v rozsahu az 951 mld. K&, ktery by m&l 7

slouzit pro zdruky za Gvéry, dafiové odklady a zdruéni schémata



SCENARE OCEKAVANEHO VYVOJE CESKE EKONOMIKY
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Zdakladni scénar - predpoklddd pokles v eurozéné o 6,5 % v 2020 a rist o 4,9 % v roce
2021, recese ve tvaru Sirokého pismene “V”. | kdyZ oziveni bude spise pozvolnéjsi, letodni pokles
HDP odhadujeme na 7,6 %, predpokldddme cca 500 tis. nezaméstnanych na konci roku, tedy
nérist o cca 270 tisic oproti soucasnosti, mira nezaméstnanosti tak doséhne 6,6%

Scénar Il - druhd vina Covid-19 v Q4 2020, dalsi prohloubeni poklesu HDP na vice nez 9 % +
zvy$eni poctu lidi bez prdce o dalsich 70 tisic na 570 tisic

Podpora vlady (piojcky, Kurzarbeit, apod.) by méla pomoci pfibrzdit ndrist nezaméstnanosti

COVID-19 scéndfe Idakladni scénar Trvala hrozba iifeni COVID-1%, dopad 2. vlna COVID-1%
na sentiment (méné restriktivni omezeni) ve 4.Q'20
Redlné HDP Mezaméstnanaost Redlné HDP Mezaméstnanost Redlné HDP Mezaméstnanaost

Nr®  Rodnprimar % RoSriprimér|  T®  Rodnipromer % RoSripromér|  Kr®  RoSnipromer % BoEni primar
2020 G =20 30 -20 3,0 =20 0
Q2 -14,7 3, -21.6 4,9 -14,7 ?
a3 -8.2 2,9 -18.7 7.0 8.2 5,5

Q4 -5,5 7.6 b6 48 -14,2 -14,1 8.1 58 -11.6 -7.1 7.6 50
riﬂil G 0,3 &5 -0 7.9 -4,0 S
Q@2 15,4 a7 19,2 7.3 13,1 )
GE3 7.8 23 17.6 &7 7.5 5.9

G4 4,8 &.& 3,1 57 12,6 5.7 6,0 7.0 12,8 7.0 53 &4

Zdroj: RB, ¢erven 2020




KORUNA ZUSTAVA PO VIRU OPATRNA

FX vyhled
(eop) Aktual
EUR/USD 1,125
EUR/GBP 0,904
EUR/CHF 1,067
EUR/PLN 4,441
EUR/HUF 347,3
EUR/CZK 26,66
EUR/RON 4,843
EUR/HRK 7,616
EUR/RUB 77,97
USD/RUB 69,31
EUR/TRY 7,702
USD/TRY 6,847
EUR/CNY 7,961
USD/CNY 7,077

data k 22.6.2020, 23:59

Zdroj: Raiffeisen RESEARCH
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350
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4,95
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2021Q2

1,16
0,87
1,09
4,40
343

25,6
5,05
7,50
81,2
70,0
8,20
7,07
771
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BOJ O PRIZEN FINANCNICH TRHU

Vladni dluh v % HDP
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Zdroj: Raiffeisen RESEARCH
Pozn.: Pro CR poéitéme s deficitem rozpoétu za rok 2020 na Grovni 450 mld. K&
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Meziroéni zména zadluzeni 2019-2020 (v p.b.)

Rakousko
Madarsko
Polsko
Slovensko

CR 5

Némecko

Eurozéna

0 5 10 15 20

Zdroj: Raiffeisen RESEARCH
Pozn.: Pro CR pogitdme s deficitem rozpoctu za rok 2020 na Grovni 450 mld. K&

Zakladni orokové sazby

zemé aktualni 1X-20 XI1-20 1-21

CR 0,25 0,25 0,25 0,25
Madarsko 0,90 0,90 0,90 0,90
Polsko 0,10 0,10 0,10 0,10
Eurozéna 0,00 0,00 0,00 0,00
USA 0,25 0,25 0,25 0,25

Zdroj: Raiffeisen RESEARCH
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NAKUPOVAT NEBO PRODAVAT NEMOVITOSTI?

Vyvoj tempa rustu realného HDP
(meziroéné v %)
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Meziro¢ni tempo ristu cen nemovitosti
(v %)
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Zdroj: CNB
a » PrahaaAirbnb *
PrirGstek obyvatel ]z 674 - .
Prahy e s
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- J 919
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Pokoje

Nové
nabidky 2468
333 v roce 2018
Neuvedeno

Airbnb v Praze podle Eisel Opertor ICT slibne




RB publikace investice.rb.cz
a pristup na Raiffeisen RESEARCH zde: 12

Raiffeisen RESEARCH je divizi Raiffeisen Bank International AG

Hlavni ekonom: Peter Brezinschek

Vice nez 50 analytikd ve Vidni a 40 analytiks ve 13 dalsich zemich stfedni a vychodni Evropy
RegiondIni zaméfeni na eurozénu, svétové trhy a stiedni a vychodni Evropu

Analyzy a predikce pro ekonomiku, mény, trhy a alokaci aktiv

Kontakt: Helena Horska

Vedouci oddéleni vyzkumu pro
Ceskou republiku

Email: helena.horska@rb.cz

Pripojte se na :

www.raiffeisenresearch.com ‘=

pro pristup k nejnovéjsim
zpravam, predikcim a
doporucenim! S

nuiffeisen
Raiffeisen RESEARCH kontakt: raiffeisen.research@rbinternational.com nebo +43 1 71707-1846 J BANK
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Zaméstnanci maiji pristup ke viem publikacim

Firemni klienti maji pristup ke viem publikacim
regiondlnich tymd v rdmci EU a Ruska

Instituciondlni klienti, ktefi NEJSOU povinni
platit dle MIiFID Il maji volny pfistup k balickim

Instituciondlnim klientim, ktefi jsou povinni
platit dle MIFID Il, jsou nabizeny balicky na
smluvnim zakladé

Retailovi klienti mohou reporty ziskat skrze
distribuci pres spravce UCtU v jednotlivych
regionech
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Viechny nézory, 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 kopirovdn a
roz§ifovan ffetim osobdm. RB doporucuje pfed uéinénim jakéhokoli investicniho rozhodnuti ziskdni
podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyssi
odbornou pééi a v dobré vite, aviak nerudi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a
RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analytikdm byt angaZovan v cennych papirech
&i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto
finanénich ndstroji nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zddnou
odpovédnost za jakékoliv $kody nebo udly zisk zpisobené jakymkoliv tfetim osobdm pouZitim informaci a
0daji 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 podnikéni na kapitdlovém trhu, ve
znéni pozdéjdich predpisi. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgdnd Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovén
do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéZ nesmi byt distribbuovén obéanim USA a Kanady. Uplnou
informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuéeni, naleznete na webové
strdnce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf .

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

Datum: 24.06. 2020

Nase nazory a analyzy naleznete na adrese RBroker: https://investice.rb.cz/
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