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BANK
Banka inspirovand klienty
Bankovni rada CNB dnes na svém pravidelném zaseddni rozhodla o
snizeni zd&kladni Orokové sazby o 3/4 procentniho bodu na 1 %. Toto
opatieni pak doprovodila je3té snizenim sazby proticyklické kapitdlové
rezervy na 1,00 % s platnosti od 1. dubna 2020. Bankovni rada si
uvédomuje mimofddnost situace a v pfipadé nutnosti bude ménové
podminky ddle uvoliiovat. CNB je pfipravena pouzit i dalsich opatteni k
feseni piipadnych likviditnich problém& ve finanénim sektoru. CNB
nevylougila ani moZnost reagovat na nadmérné vykyvy kurzu svymi ndstroji.
Vice naleznete v nasem komentdfi zde: hitps://bit.ly/2WOHUWL

Ministerstvo financi CR véera uskuteénilo na domécim trhu aukei statnich
dluhopist. Celkovd poptavka po viech nabizenych titulech pfesdhla 61 mld.
K& coz predstavuje historicky nejvy3si poptavku po stfedné&dobych a
dlouhodobych statnich dluhopisech v jeden aukéni den. V aukei se podafilo
prodat dluhopisy za 53,4 mld. K&. Vysoky zdjem investord o statni dluhopisy
byl dén jejich neddvnym zlevnénim i pfislibem jejich mozného nékupu
centrdlni bankou. Diky Usp&3nému prodeiji si MF zajistilo dostatek prostredkd
jak na leto3ni splatky stétniho dluhu, tak na posileni rezerv staini pokladny.

Bank of England na svém dnes$nim zaseddni ponechala Grokovou sazbu na
stévaijici Grovni 0,1%. Zatim se nezménil ani objem prostiedkd uréeny pro
nékup aktiv (654 mld. liber), nicméné banka pfipojila komentdF, ze v pfipadé
potfeby miZe byt limit navysen. Zdrover pfipustila, Ze snizeni ekonomické
akfivity bude nejspise vyraznéjsi, nez se pivodné o&ekdvalo a Ze se zvyiuje
riziko dlouhodobéjsiho poskozeni ekonomiky.

Evropska centrdlni banka zrusila limit 750 miliard eur, ktery si sama stanovila
pro né&kup dluhopisd, &mz si, podobné jako americky Fed, pfipravila cestu k
potenciélné neomezenému kvantitativnimu uvolfovani. ZvySuje se tak
odhodlani ECB podpofit evropskou ekonomiku tvrdé zasazenou pandemii
Covid 19. Nicmén& toto opatfeni by mohlo centrdlni banku vystavit
obvin&nim, Ze skrz ndkupy bondd financuje vlady (monetarni financovani je
zakdzdno na zdkladé Maastrichtské smlouvy). Odlind vyse zadluZeni u
jiznich a severnich statd by pak mohla vyvolat i dalsi neshody v radé
guvernérd.

Poget Ameri¢and zd&dajicich o podporu v nezaméstnanosti vystielil na
rekordni 3,28 milionu z pfedchozi hodnoty 282 tisic. Opatfeni uréend proti
3ifeni koronaviru a omezujici ekonomickou aktivitu tak zaroved znamenala
vyrazné propousténi. Obdobi rekordné nizké nezaméstnanosti, kterou

Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

Eurozéna EUR
USA USD
V. Britdnie GBP
Svycarsko  CHF
Turecko TRY
Polsko PLN
Madarsko TOOHUF
Chorvatsko  HRK
Rumunsko RON
Rusko TOORUB
Ukrajina UAH
EUR/USD
JPY/USD

dnes
27.55
25.08
30.17

max
27.58
25.25
30.16
25.96
3.93
6.04
7.78
3.63
5.71
32.38
0.901
1.102
111.3

min
27.20
24.70
29.69
25.57
3.87
597
7.67
3.57
5.62
31.90
0.876
1.087
109.4

%1D
0.40
-1.05
0.61
0.05
-0.66
0.63
0.35
0.33
0.46
-0.14
-2.62
1.05
-1.50
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%6M
5.26
4.60
2.46
8.86
-6.32
2.31
0.73
3.81
4.82
-12.09
-10.59
0.67
1.58

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

Spojené staty zazivaly v uplynulém obdobi, tak pravdépodobné konéi. 1D 1T 1M 3M 6M 1R
Aktudlni ndrist zddosti o ddavky v nezaméstnanosti tak znacné prekonal cz 1.75 1.77 1.73 1.71 1.69 1.69
rekordni hodnotu 695 tis. z roku 1982. 6M zména -0.25pb  -0.26pb -0.38pb -0.45pb -0.50pb -0.54pb
o 5 HU 043 048 048 047 047 048
Kurz kon:uPy b'y! réno._pomérné sliabllnl a pcih?/bovcl se,p'obllz EU R/CZK 6Mzména 033pb  033pb 029pb 0.26pb 0.22pb  0.19pb
27,50. U&astnici trhu oZekdvali vysledek dnedniho zaseddni bankovni rady
PL 079 1.01 1.14 117 1.20 1.23
Autor: Lubos Rozicka, analytik, 603 808 089 6M zména -0.76pb -0.58pb -0.49pb -0.55pb -0.59pb -0.61pb
Editor: Elitka Jelinkovd, analyticka EUR - 0.44 0.49 0.44 0.35 0.27 0.15
research@rb.cz 16:48 6M zména 0.01Ipb 0.0lpb 0.02pb 0.06pb 0.10pb 0.18pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0.06 0.12 0.25 0.55 0.69 0.81
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 0.20 0.64 0.96 1.27 1.07 0.99
1D zména  -0.75 0.40 0.55 -1.78 509 4.67 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména  -22.81 -19.93  -20.33 -12.77 -16.93 -12.51 Jednd se o dneini fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména -26.11 1514 -17.98 -13.40 -15.15 -9.63 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 6Y 7Y 8Y oY 10Y 15Y
C€ZK 074 078 073 072 071 0.68 0.68 0.67 067 068 075
Usb 068 050 049 0.54 0.58 0.63 0.64 0.68 0.72 0.74 0.82
EUR -0.30 0.29 026 -0.22 -0.17 0.12 -0.06 -0.02 0.03 0.09 0.25
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
it 3/26/2020



Prognéza kurzi Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)

2020 2020 2020 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 cz 1.01 1.19 1.52 1.08 1.75
EUR/USD 110 1.09 1.11 1.13 1.13 DE -0.65 -0.63 -0.56 -0.51 0.36
EUR/CZK 27.55 27.6 27.0 26.5 26.0
USD/CZK 25.08 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 271 350 430 648 3
WTI USD/barel 16.6 32.0 38.8 57.0 2 ’\
zlato USD/unce 1,625 1,560 1,440 1,500 \
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 1 w;
0
-1

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 1.00 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" 27.5 j 25.0
Sazby FRA, prodejv % 27.0 L %jg
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12 26.5 - 238
cz 062 047 037 061 047 260 234
HU 034 035 035 035 036 25.5 r 239
PL 066 048 048 065 053 25.0 - 222
EUR -0.35 037 038 029 03] 24.5 - 21.8
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 1T 214
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
26/3 8:00 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Feb Percent 1.1 +0.5 1.2
26/3 8:00 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Feb Percent -0.2 -0.5 1.6
26/3 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Apr Net balance 7.1 2.7 9.8
26/3 13:00 GB BOE Bank Rate ™ Mar Percent 0.25 0.10 0.10
26/3 13:30 us GDP Final Q4 Percent 2.1 2.1 2.1
26/3 14:00 CZ CNB Repo Rate N/A Percent 1.25 1.00 1.75
27/3 13:30 us Personal Income MM Feb Percent 0.4 0.6
27/3 15:00 us U Mich Sentiment Final Mar Index 90.0 95.9
30/3 11:00 EU Industrial Sentiment Mar Net balance 0 6.1
30/3 11:00 EU Economic Sentiment Mar Index 90.5 103.5

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.




