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Banka inspirovand klienty

Ceskd ndrodni banka dnes zvefejnila zapis z posledniho
ménového zaseddani, kde ¢lenové rady rozhodli o snizeni zdkladni
Urokové sazby o 75 bazickych bodd na droven 1,00 %. Tomuto
jednomyslnému rozhodnuti viak predchdzela diskuse, kdy néktefi €lenové
povazovali snizeni sazeb jen o 50 bazickych bodi za
dostateéné pro stabilizaci ekonomiky. Nakonec viak prevazil nazor, ze
razantngj$i pokles sazeb pfinese okamzitou Usporu Grokovych ndkladd
firmém v aktudlni nelehké situaci. Obsdhle se rovn&z diskutoval oslabeny
kurz koruny, ktery na jedné stran& pomdhd tlumit dopady koronavirové
epidemie, na druhé strané miZe nadmérné oslabeni kurzu pfinést negativni
vedlej§i efekty. Pokud by koruna oslabila na takové hodnoty,
které by ohrozovaly cenovou a finanéni stabilitu, pFistoupi CNB
k devizovym intervencim. (pouze A. Michl se postavil proti pouZiti
tohoto néstroje). Clenové rady se rovnéz zamysleli jakymi dalsimi opatfenimi
pomoci zasazené ekonomice a shodli se, Ze k podpofe funk&nosti trhd by
pispélo schvdleni novely zékona o €NB, coz by roziifilo moznosti banky
jak stabilizovat trh pottebnou likviditou. S ohledem na mimof&dnost souéasné
sivace bankovni rada avizovala pfipravenost ddle snizit
urokové sazby ¢i pFijmout opatteni k fedeni pfipadnych likviditnich
problém{ v &eském finanénim sektoru.

Némecky PMI ze sektoru sluieb se v bieznu propadl na 31,7
z Unorovych 52,5 bodu. Jde o nejvyrazngjsi sesup ukazatele od jeho
vzniku v roce 1987. Aktudini hodnota je t#€mé&f o 10 bodd nizéi nez
piedchozi minimum z dnora 2009. Hloubka propadu doklddd, Ze se aktivita
v odvétvi sluzeb v bfeznu doslova zastavila, kdyz se zhroutila poptavka v
disledku zavedeni restriktivnich opatieni proti siteni Covid-19. Pokles aktivity
byl plo3ny, nejstrméjsi propad byl zaznamendén u hotel a restauraci. Ubytek
zaméstnanosti ve sluzbach v letodnim bfeznu také pokofil historicky rekord,
pfitom ¢&ast firem jesté pouzila zkrdcenych Gvazkd, aby se nemusely
propoustét. Zejména v disledku vyrazné kontrakce ve sluzbdch se celkovy
PMI dostal z Gnorovych 50,7 bodd na bfeznovych 35.

Jesté hiofe pak dopadl findlni kompozitni PMI za celou eurozénu,
ktery z Unorovych 51,6 bodu spadl az na 29,7. Podobné jako
v pfipadé Némecka bylo i zde vyrazné horsi skére zaznamendno ve

sluzbdch, a to pouhych 26,4 bodu.

Poéet pracovnich mist v USA klesl v bfeznu o 701 tisic. Trzni
konsenzus pfitom poéital s jejich snizenim jen zhruba o 100 tisic. Vlivem
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozdna EUR 27.54 27.64 27.47 -0.05 7.35
USA USD 2554 2562 2534 0.98 9.14
V. Briténie GBP 31.35 31.56 31.29 -0.20 8.57
Svycarsko  CHF 26.11 26.18  26.02 -0.02 10.70
Turecko TRY 3.81 3.83 3.80 0.42 741
Polsko ~ PLN 6.02 6.05 6.00 -0.20 1.11
Madarsko TOOHUF 7.54 7.61 7.52 -0.41 -2.46
Chorvatsko  HRK 3.61 3.62 3.60 -0.03 4.12
Rumunsko  RON 5.70 5.72 5.69 -0.04 5.15
Rusko TOORUB 33.26  33.37 32.69 3.60 -8.09
Ukrajina UAH 0.931 0.933 0.920 1.37 -1.46
EUR/USD 1.078 1.086 1.078 -0.72 -1.70
JPY/USD 108.6 108.6 107.8 0.68 1.62

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)

epidemie Covid-19 tak na trhu préce v USA dochdzi k prudkému obratu 1D 17 ™ 3M 6M 1R
(jest¢ v Unoru vzrostl polet pracovnich mist o 275 tisic)]. Mira CcZ 1.00 1.02 1.03 1.00 0.97 0.96
nezaméstnanosti se na konci bfezna dostala az na 4,4% (z tnorovych 3,5  6M zména -1.00pb  -1.01pb  -1.07pb -1.17pb -1.23pb -1.30pb
%). HU 0.88 0.90 0.92 0.92 0.94 0.94
6M zména 0.81pb  0.78pb  0.73pb  0.71pb 0.69pb  0.65pb
Kurz koruny byl dnes jak na houpaéce. Hned po rdnu koruna zratila 10
PL 0.90 1.01 113 117 1.18 1.23
Autor: Lubos Rozicka, analytik, 603 808 089 6M zména -0.67pb  -0.59pb -0.51pb -0.55pb -0.61pb -0.61pb
Editor: Elitka Jelinkovd, analyticka EUR 045 0.52 0.44 0.34 0.28 0.15
research@rb.cz 15:03  6M zména 0.02pb -0.02pb  0.04pb 0.08pb O.11pb 0.19pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0.06 0.13 0.23 0.64 0.69 0.82
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Uusb 0.09 0.40 0.98 1.37 1.20 1.06
1D zména  -0.86 -0.01 -0.54 036 224 228 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména  -22.94 -20.33  -21.61 -1575 -19.42 -14.40  Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména -28.55 1924 2197 -18.14 -18.11 -12.21 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
CZK 056 072 075 080 079 0.79 0.80 0.81 082 082 090
Usb 065 049 046 048 0.50 0.58 0.58 0.65 0.68 0.67 0.77
EUR -0.29 030 030 0.27 -0.24 0.19 0.15 0.11 -0.07 -0.02 0.13
Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaiici z aktudlnich podminek na trhu.
Aktudlni hodnoty jsou k €asu uzavérky Okénka trhu.
Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzi Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)

2020 2020 2020 2021 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Q1 cz 0.76 1.03 1.22 1.44 1.50
EUR/USD 1.08 1.11 1.13 1.13 1.15 DE -0.60 -0.67 0.61 -0.58 0.44
EUR/CZK 27.54 27.0 26.5 26.0 25.5
USD/CZK 25.54 24.3 23.5 23.0 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
uzdvérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kFivky (%)

Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.

Komoditni trhy 5 —CZK ——USD EUR

Aktual 2020 2021 2022
Brent  USD/barel 34.6 35.0 43.0 6438

WTI USD/barel  27.9 32.0 38.8 57.0 ]‘R/f\
zlato USD/unce 1,611 1,560 1,440 1,500

Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzavérky Okénka trhu. 0
Prognéza Grokovych sazeb centralnich bank (%) ! ' ' ' ' ' '
2020 2020 2020 2021 2020 2023 2026 2029 2032 2035 2038
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 0.25 0.25 0.25 0.25 0.25 Aktudini hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu
¢NB 1.00 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" 28.0 ~ ] %gg
Sazby FRA, prodejv % 270 3 %ig
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 ) i 547
cz 0.35 037 043 039 044 26.0 r %% ?1
HU 109 102 Ll2 1l6 115 - 338
PL 0.53 043 041 057 0.50 25.0 - 226
EUR 038 040 041 029 032 " %74
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 21.4
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
Kalendar udalosti
datum as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
3/4 9:55 DE Markit Comp Final PMI Mar Index (diffusion) 36.8 35.0 37.2
3/4 9:55 DE Markit Services PMI Mar Index (diffusion) 34.3 31.7 34.5
3/4 11:00 EU Retail Sales YY* Feb Percent 1.7 3.0 1.7
3/4 11:00 EU Retail Sales MM Feb Percent 0.1 0.9 0.6
3/4 14:30 us Average Earnings MM Mar Percent 0.2 0.4 0.3
3/4 14:30 us Non-Farm Payrolls Mar Person -100 -701 273
3/4 16:00 us ISM N-Mfg PMI Mar Index 44.0 57.3
6/4 9:00 CZ Trade Balance™ Feb CZK 15.3 15.1
6/4 9:00 Cz Industrial Output YY™ Feb Percent 0.8 -1.4
6/4 10:30 EU Sentix Index* Apr Index (diffusion) -30 -17.1
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 nazory, prognézy a informace, véelné investiénich doporucent a obchodni idefi, a akékoliv ostatni Gdaie obsazens v fomfo dok isou pouze informativni, nezavazné a predstavuii ndzor Raiffeisenbank a.s. [,RB). Tento dokument nepredstavuie nabidky 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
ik

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 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

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.




