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Véera i dnes zvefejnénd data z USA prekvapila pozitivné. Case Shillerv
index cen domd v lednu vzrostl o 0,8 % m/m, &ekalo se +0,7 % m/m.
Spotfebitelskd divéra v bieznu: zlepseni na 96,2 bodd z 92,2 b., ekalo
se 94,0 b. Dnes zvefejnény ADP index zaméstnanosti v soukromém
sektoru USA vykdzal +200 fisic pracovnich mist, coz bylo lehce nad
ocekdvanim (195 tis). Je to daldi divod, pro¢ véfit, ze by i oste
sledovand data z trhu prdce, kterd budou zvefejnéna v pdatek, mohla
vykdzat dalsi slusny vysledek.

Nicméné véerejsi a dnesni obchodovani ovlivnila pfedevsim
véerejsi slova $éfky americké centralni banky Janet Yellen.
Ta k poté3eni akciovych trhd pohovofila o tom, Ze Urokové sazby
porostou velmi opatrné a v zdvislosti na nové pfichozich datech. Akciové
trhy ndsledné vzrostly a dolar oslabil k EUR/USD 1,130 z pdvodnich
EUR/USD 1,120. Dolar pokragoval v oslabovani i dnes az na EUR/USD
1,133. Penézni trh nyni zapotitdva pravdépodobnost jednoho 25bp
zvyseni Orokovych sazeb Fedu do konce roku pouze z necelych 60 %.
Implikovand pravdépodobnost, ze dojde ke dvéma zvy3enim, neni ani 20
%. Pokud dojde ke zmirnéni obav z pomalého ristu svétové a americké
ekonomiky a pokud se naplni prognéza &lend Fedu (shodné s prognézou
RBI), vzroste hlavni Grokovd sazba Fedu do konce roku o 50 bp.
S ohledem na stdvajici oekdvani penézniho trhu by to znamenalo
posileni dolaru.

Index ekonomické divéry v eurozéné v bieznu mirné klesl. Za tim stdl
predevidim vyvoj v segmentu sluzeb, zatimco divéra v obchodu a
promyslu se zvy3ovala a spotiebitelskd divéra stagnovala.

Spotiebitelské ceny v Némecku v bfeznu vzrostly 0 0,8 % a
meziroéni mira inflace se zvysila na 0,3 % z predchozich 0,0 %.
Cekalo se o 0,2 procentniho bodu mén&. Harmonizovany meziroéni
index se tak prehoupl ze zapornych -0,2 % do kladnych 0,1 %. V situaci,
kdy ECB bojuje s hrozbou deflace, je to pozitivni zprava.

Zitra zasedd Ceska narodni banka. Zménu nastaveni ménového
kurzu ani Grokovych sazeb neekdme. Je mozné, Ze dojde i na hlasovéni
o snizeni Urokovych sazeb. Ale v soucasné situaci si nemyslime, ze m&
pouziti zdpornych Grokovych sazeb v Bankovni radé podporu. Pokud
v budoucnosti spekulativni tlak na korunu zesili, pouZiti zdpornych
Urokovych sazeb jakoZto ndstroje regulace ménového  kurzu
nevylu€ujeme. V tom pfipadé by pravddpodobné byla vyuZita uréitd
forma selekce na novy priliv kapitalu.
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PX DAX SX5E Nikkei DJ SPX
1D zména 0,89 V50 1,47 1,81 0,56 0,00
6M zména 6,55 5,05 0,41 4,77 7,05 5,31
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Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odréi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésics. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlIni hodnoty k asu uzavérky Okénka trhu.
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Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
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Jednd se o dnesni 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).

Urokové swapy, prodej v %
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Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvajici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je
zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb). Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.
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Prognéza kurzd Vynosy vladnich dluhopist (% p.a.)
2016 2016 2016 2016 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 cz 0,04 0,02 0,04 0,24 0,44
EUR/USD 1,12 1,09 1,10 1,10 1,05 DE 0,46 0,49 0,33 0,21 0,15
EUR/CZK 27,08 27,00 27,00 27,00 27,00 AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
USD/CZK 23,90 24,77 24,55 24,55 25,71 Zdroj Thomson Reuters

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

Swapové vynosové kFivky (%)

Komoditni trhy —K Usp EUR
Akial 2016 Q116 Q216 3
Brent USD/barel 398 39,5 330 368 2,5
WTI  USD/barel 374 379 320 360 2 —
e e AL es e e 1,5

Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy
na nadchdzejici Etvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj

Thomson Reuters).
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Prognéza urokovych sazeb centralnich bank (%) _012 |
2016 2016 2016 2016 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4
Fed 0,50 0,50 0,75 0,75 1,00 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzavérky Okénka trhu
¢NB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dal3i &vrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. e FURCZK USDCZK
* znaéi Gdaj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 26,5 —
cz 026 0,20 OMOFI O ST029)
HU 091 094 081 09 082 250
PL 160 151 146 163 153
EUR 024 027 026 0,13 013 23,5
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. NapF.
6x9 znamend za $est mésicd na fi mésice. Kotované sazby jsou fixni, 22,0 4 T T T T T T T T
profistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y
Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu
Kalendar udalosti
datum &as zemé vkazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
30.3 11:00 EZ Industrial Sentiment Mar Net balance 4.2 4.2 4.4
30.3 11:00 EZ Economic Sentiment Mar Index 103.8 103.0 103.8
30.3 11:00 EZ Business Climate Mar Indicator 0.08 0.11 0.07
30.3 14:15 us ADP National Employment Mar Person 194 200.0 214
31.3 8:00 DE Retail Sales YY Real Feb Percent 2.2 0.8
31.3 8:00 DE Retail Sales MM Real Feb Percent 0.3 0.7
31.3 9:00 (ev4 Revised GDP QQ Q4 Percent 0.7
31.3 9:00 Cz Revised GDP YY Q4 Percent 4.7
31.3 10:30 GB GDPYY Q4 Percent 1.9 1.9
31.3 10:30 GB GDP QQ Q4 Percent 0.5 0.5
31.3 13:00 (ev4 CNB Repo Rate N/A Percent 0.05

Zdroj: Thomson Reuters

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