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Banka inspirovand klienty

Tento ¢&tvrtek se kond Fadné ménové zaseddni Ceské ndrodni
banky. Odekdvame, Ze bankovni rada pod vlivem naddle se

Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

Eurozéna EUR
zhor3ujicich vyhledd pro &eskou ekonomiku pFistoupi k dalsimu USA  USD
snizeni Urokovych sazeb o 50 bazickych bodd. Dvoutydenni repo  \ pricnic  GBP
sazba by se tak méla dostat na 1,25 %, tedy o cely procentni bod Swycarsko  CHF
nize neZ na zaldtku bfezna. S postupem epidemie Covid19 a Torecko  TRY
zpfishovanim opatfeni proti jejimu Sifeni, kterd soucasné naruduji Polsko  PLN
ekonomickou aktivitu, dochdzi i k prohlubovéni odhadd Madarsko 100HUF
hospoddiského poklesu v letosnim roce. A pravé proto by CNB  Chorvatsko  HRK
méla ddle uvolnit ménové podminky, bez ohledu na inflaci vysoko ~ Rumunsko  RON
nad tfemi procenty. D& se ostatné olekdvat, Ze hospodaisky Rusko TOORUB
pokles se postupné za&ne projevovat i na ristu cen a inflace zagne Ukrajina  UAH
b&hem nékolika mésicd vyrazné ztrdcet tempo (uZ nyni napf. nizké EUR/USD
ceny ropy podstainé zleviiuji tuzemské ceny pohonnych hmot). JPY/USD

Kromé niZsich sazeb pomdéhd doméci ekonomice i slabé koruna.
Jeji kurz, ktery se v poslednich dnech pohybuje vyrazné nad 27
korunami, tak pfispiva k ménovému uvoliiovdni. V nadi prognéze
predpoklédddme, ze by CNB méla béhem druhého ivrileti je3ts
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Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odréZi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za é mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou

aktudlni hodnotv k éasu uzdvérkv Okénka trhu.
Zdroj: Thomson Reuters

sazby sniZit o &tvrtinu procentniho bodu az na 1,00 %. To viak Brent e \WTI
bude do zna&né miry zévislé na doslych datech z redlné 20
ekonomiky, pro kterd bude klicové, jok dlovho budou trvat 80 +——
restriktivni opatfeni. 70 - L
60 - " T
Americkd centrdlni banka dnes oznémila, e v pripadé potieby 90
nakoupi neomezené mnoZstvi statnich dluhopisd a hypoteénich 40
cennych papir. Fed se tak rozhodl vrhnout na trh tolik prostiedkd, 3
aby bylo zaijidténo jeho hladké fungovani, a aby ho byl schopen 20
prostfednictvim ménové politiky G¢&inné ovliviiovat. Nové opatfeni 08/2018 01/2'019 06/2IO19 11/2‘019

by mélo doplnit pfedchozi kroky americké centrdlni banky a zajistit
dostatek likvidity na Gvérovém a mezibankovnim trhu. Pévodné FED
stanovil limit 700 miliard dolard pro nékup aktiv, pfic¢emz cilem
bylo podpofit spoleénosti nejvice zasazené sou€asnym stavem.
FED ve svém prohldseni uved|, Ze musi byt uginény agresivni kroky
ve snaze zabrdnit ztrdtdm pracovnich mist i pFijmd a podpofit

Zdroj: Thomson Reuters

Penéxzni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

rychlé zotaveni, jakmile problémy spojené s epidemii odezni. D T ™ 3M oM IR
Svétové finanéni trhy na tuto zprdvu okamzité pozitivné reagovaly. ECR hi 170 177 178 170 1.82
6M zména -0.25pb -0.27pb -0.33pb -0.36pb -0.40pb -0.38pb
HU 0.68 0.68 061 0.58 0.58 0.58
o . ) 6M zména 0.53pb  0.53pb  0.42pb 0.37pb 0.33pb  0.29pb
Koruna po pdteénim pfiznivéj§im vyvoji dnes opét ztrécela. Kurz se PL 101 1.08 116 118 120 124
Autor: Lubos Rizicka, analytik, 603 808 089 6M zména -0.62pb -0.51pb -0.48pb -0.54pb -0.59pb -0.60pb
Editor: Vit Hradil, analytik EUR - 0.44 0.51 0.45 0.37 031 0.19
research@rb.cz 14:41  6M zména 0.02pb  0.00pb  0.0Tpb 0.04pb 0.07pb  0.13pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0.06 0.14 0.24 0.54 0.67 0.80
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 021 0.73 0.93 1.20 0.99 0.93
1D zména 0.41 -1.43 -1.84  0.68 455 -4.34 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména  -28.05 -28.06 -27.64 -20.25 -28.91 -22.78  Jednd se o dneini fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména -30.95 23.64 2541 -18.83 -26.05 -18.48 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésic v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters
Urokové swapy, prodej v %
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 6Y 7Y 8Y A 10Y 15Y
C€ZK 078 075 071 068 0.8 0.66 0.65 0.64 066 066 072
UsD 062 048 047 051 054 0.60 0.65 0.69 071 0.75 0.82
EUR -0.29 028 025 0.22 -0.16 0.11 -0.07 -0.03 0.01 0.04 0.17
Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaiici z aktudlnich podminek na trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.
Zdroj: Thomson Reuters
Raiffeisen Okénko trhu
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Prognéza kurzi Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)

2020 2020 2020 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 cz 1.27 1.43 1.59 1.78 1.88
EUR/USD 1.07 1.09 1.11 1.13 1.13 DE -0.73 -0.68 -0.54 -0.53 0.36
EUR/CZK 27.64 27.6 27.0 26.5 26.0
USD/CZK 25.63 25.3 24.3 23.5 23.0 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 dali &vrtleti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kFivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.
Komoditni trhy 4 —CZK ——USD EUR
Aktudl 2020 2021 2022
Brent USD/barel  26.2 35.0 43.0 64.8 3
WTI USD/barel  22.3 32.0 38.8 57.0 2 —_I\
zlato USD/unce 1,518 1,560 1,440 1,500 \
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzavérky Okénka trhu. 1 A@
0
Prognéza Grokovych sazeb centralnich bank (%) ! ' ' ' ' ' '
2020 2020 2020 2020 2020 2023 2026 2029 2032 2035 2038
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4
Fed 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 Aktudini hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu
¢NB 1.75 1.25 1.00 1.00 1.00 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k asu uzdvérky Okénka trhu.
Prognézy na dal3i &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. — EUR/CZK USD/CZK
* znadi Udaj "pod revizi" 28.0
Sazby FRA, prodejv % 270 \t
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 ’ -
€z 078 040 025 077 040 26.0 r
HU 0.48 041 041 050 049 r
PL 0.57 051 044 060 0.62 25.0
EUR 0.37 0.37 -0.39 0.30 -0.31 L
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktuie od "x" do. Napt. 24.0 T T T T T T T T T T T T T T
6x9 znamend za $est mésicd na ti mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 2T 3M 6M oM 1Y

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

Kurzy jsou k éasu uzévérky Okénka trhu. AktudlIni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu

Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters
Kalendéa¥ udalosti

datum as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
23/3 10:00 (oV4 Foreign Debt Q4 EUR 172.52 171.47
24/3 9:30 DE Markit Service Flash PMI Mar Index (diffusion) 42.3 52.5
24/3 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Mar Index (diffusion) 39.6 48.0
24/3 10:00 EU Markit Serv Flash PMI Mar Index (diffusion) 39.0 52.6
24/3 10:00 EU Markit Mfg Flash PMI Mar Index (diffusion) 39.0 49.2
24/3 15:00 us Rich Fed Comp. Index* Mar Index 0 -2
25/3 10:30 GB CPIYY Feb Percent 1.7 1.8
25/3 10:30 GB CPI MM Feb Percent 0.3 0.3
25/3 13:30 us Durable Goods Feb Percent 0.8 0.2
26/3 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Apr Net balance 7.1 9.8

Zdroj: Thomson Reuters

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

Viechny nézory, prognozy a informace, véetné investicnich doporuceni a obchodni ide, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto dok isou pouze informativni, nezévazné a predstavuii ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB"). Tento dokument nepredstavuje nabidku nékupu

nebo prodeie akshokol: fixanéniho akiiv nebo finsho fixanéniho insiumen. Dokument e uréen vihrodn pro polfeby adresdl @ nesmi bt kopitovcin o rozsiovcin feim osobéim. RB doporucuie pied uéinérim jokéhokoli investéniho rozhodnuf zisként podrobnyeh informaci
Iytikom a osobém i Iytikom byt

angaZovan v cennych papirech i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spolecnost, kterou analytik pokryva, pokud nabyti tachto financnich ndstrojis nebylo predem projednano s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zddnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo

o zamjdlené invesici nebo obchody. R8 vypracovala fento dokument s nefuy3i odbomou péi o v dobré vire, aviak nervé za sprévnost foho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a RBI obeens zakozje svjm

usly zisk zpsoben jakymkoliv fretim osobdm pousitim informaci a Gdajt obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuZeni 3ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové porffolia, obchodni ideje, nézory 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 investicniho poradenstvi ve smyslu zakona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdésich predpis. Tento dokument neni urcen
pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgéné Spojeného krlovsivi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich feritorii; rovné2 nesmi byt distribuovén ob&anm USA a Kanady. Uplnou
informaci podle Naizeni (EU) 596/2014 o zneuzivani fthu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhldsky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuéeni, naleznefe na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz

hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym organem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska nérodni banka, Na Prikopé 28, Praha 1.




