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Meziroéni rost promérné mzdy v CR v prvnim &tvrtleti zrychlil na 5,3 %, coz
po oditéni o inflaci znamend redlny rist o 2,8 %. To bylo v souladu
s nasim odhadem a jen nepatrné pod odhadem trhu (2,6 %). Rist redlnych
mezd v poslednim &tvrtleti 2016 byl revidovan dold o 0,5 p.b. na 2,3 %.
Promérnd nomindlni mzda v prvnim ¢étvrileti roku 2017
dosdahla 27 889 K¢, medidanové mzda vzrostla meziroéné o 5,2
% na 23 704 K&. Divodem byl piedeviim rost minimélni mzdy, coz se
projevilo v sektorech méné& ndroénych na kvalifikovanou pracovni silu.
Napfiklad promé&rnd hrubd mési¢ni mzda v sektoru ubytovéni a pohostinstvi
vzrostla meziroéné o 11,8 %. Pro rok 2017 odekdvdme, Ze primérnd
nomindlni mzda poroste o 4,5 % pfi promérné nezaméstnanosti 4,4 %. Po
odisténi o rist cen poroste primérnd mzda 2,2 %.

Tento tyden budou na &eském trhu zvefejnény daldi dolezité statistiky.
V Gtery bude trh sledovat dubnovd data o maloobchodu (o&ekdvame
mezirodni rost 2 %) a statistiku zahraniéniho obchodu. | tady n&$ tym
ocekdva sludny prebytek 19 mld. K&. Ve stfedu bude zvefejnéna statistika
promyslové vyroby v dubnu, kde shodné s medidnem trhu o&ekdvame
meziro&ni pokles o 1 %. Ve &tvrtek by data méla potvrdit dalsi zlep3ovani
trhu préce. Mira nezaméstnanosti podle nasich odhadd klesla v kvétnu na
4,1 %, tedy nejnize od roku 2008.

Nejsledovangjdi  uddlosti na  ceském trhu bude zveFejnéni
spotiebitelské inflace v patek. Ocekdvame, Ze stejné jako v dubnu, i
v kvétnu nedojde k 2zddné mezimésiéni zméné spotrebitelskych cen.
Mezirogné, predevsim v disledku nizké srovnévaci zékladny by inflace
méla vzrist na 2,2 %, coz je 0,4 p.b. pod prognézou CNB. Jinymi slovy,
pokud bude koruna ddl pozvolna posilovat a inflace se drzet pod
prognézou CNB, nebude Bankovni rada CNB nutné spéchat s prvnim
zvy3enim sazeb.

V Evropé bude pozornost upiena na étvrteéni zasedani Evropské
centrélni banky v Tallinnu. Zadné velké zmény v kurzu evropské
ménové politiky se nedekaji. Ddlezité viak bude vyjadieni po zaseddni,
které by mohlo nastinit, jok se mé&novd politika bude vyvijet v pfistich
mésicich. JelikoZ se spotfebitelskd inflace eurozény nachézi vyrazné pod
inflagnim cilem (v kvétnu 1,4 %), neni ECB v soucasnosti pod tlakem, aby si
s utahovdnim ménové politiky pospisila.

Ve Velké Britanii a ve Francii bude tento tyden volebni. Ve &vrtek volidi
Velké Briténie rozhodnou, zda ponechaji doasnou premiérku a
predstavitelku konzervativni strany T. May v Gfadé. V nedéli prob&hne
prvni kolo voleb do francouzského parlamentu. Podle predvolebnich
prozkumd by méla vyhrét strana sou€asného prezidenta E. Macrona En
Marche!

Autor: Monika Junicke, analytik, 234 401 070

Okénko trhu
5.6.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 26,325 26,33 26,28 0,13 2,63
USA  USD 23,401 23,42 23,30 0,43 7,12
V. Britdnie  GBP 30,212 30,22 29,95 0,03 -4,92
échorsko CHF 24,246 24,26 24,16 0,17 2,85
Turecko TRY 6,654 6,65 6,69 0,06 9,72
Polsko PLN 6,292 6,30 6,28 0,08 3,06
Madarsko  TOOHUF 8,569 8,57 8,52 0,27 0,81
Chorvatsko  HRK 3,557 3,55 3,57 0,00 0,84
Rumunsko  RON 5,764 5,78 VS 0,17 -4,09
Rusko TOORUB 41,314 41,42 41,07 0,51 4,54
Ukrajina  UAH 0,821 0,89 0,89 0,13 9,14
EUR/USD 1,124 1,13 1,12 0,35 4,56
JPY/USD 110,580 110,72 110,23 0,16 2,79

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésic. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlIni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.

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

Editor: Milan Frydych, analytik
research@rb.cz 14:48
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména (0} 02 0,00 0,39 0,14 0,29 0,00
6M zména 12,72 16,71 1500 8,01 8,47 8,82
12M zména 19,99 30,39 23,46 20,98 18,70 16,36
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 039 st e O OEY)
usb 137 153 1,63 172 182
EUR 021 015 006 005 018

6Y 7R 8Y
0,90 095 101
1.88 1.95 201
0,30 0,43 0.56

oY
1,07
2,06
0,68

10R 15R
114 137
210 227
0.80 122

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.)
2017 2017 2017 2018 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 -0,50 0,12 0,14 0,04 0,69
EUR/USD* 1,12 1,03 1,02 1,02 1,05 DE 0,75 0,70 0,42 0,13 0,30
EUR/CZK 26,33 26,00 26,50 2590 25,60
USD/CZK* 23,40 25,24 2598 2539 24,38 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudIni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.

Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové krivky (%)
Komoditni trhy —CZK =—USD EUR
Aktudl 2017 2018 2019

Brent* USD/barel 49,5 558 59,6 63,4
WTI* USD/barel 47,2 53,5 57,2 61,0 2
zlato USD/unce 1281 1254 1300 NA
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 -
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).
O v T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) R
2017 2017 2017 2018 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035
Aktual Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 1,00 1,25 1,50 1,75 1,75 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 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 dalii ¢tvrileti jsou odhady RBI/RBCZ. e EUR/CZK USbh/CzZK
* znadi 0daj "pod revizi"
N 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0
cz 034 01420 111049 1042 ([[[0.52
HU 0,20 026 035 026 040 24,0
PL 175 L7z 172 186 185
EUR 031 029 026 022 020 220
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, 20,0 oo
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
5.6 3:45 CN Caixin Services PMI May Index (diffusion) 52.8 51.5
5.6 9:55 DE Markit Comp Final PMI Jun Index (diffusion) 57.3 57.4 57.3
5.6 9:55 DE Markit Services PMI Jun Index (diffusion) 55.2 55.4 55.2
5.6 16:00 us ISM N-Mfg PMI May Index 57.0 57.5
5.6 16:00 us Factory Orders MM Apr Percent 0.2 0.5
6.6 9:00 (674 Firade Bal NRA Apr CZK 20.20 22.63
6.6 9:00 Ccz Retail Sales YY* Apr Percent 2.6 7.8
6.6 10:30 EZ Sentix Index Jun Index (diffusion) 27.5 27.4
6.6 11:00 EZ Retail Sales YY Apr Percent 2.3 2.3
6.6 11:00 EZ Retail Sales MM Apr Percent 0.2 0.3

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.

Chci zndt tydenni progndzu a analyzu pro CZK Chci zndt mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto

Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ
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