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Banka inspirovand klienty

Hlavnim Udajem tohoto tydne budou bez sporu data z trhu
prace z USA za duben. Videristi kolegové z RBI &ekaji zpomaleni
tempa ristu poétu pracovnich mist v maloobchodé a v té souvislosti i o
n&co slabii celkovy pfirdstek poétu pracovnich mist za duben ve srovndni
s predchozimi mésici (185 tis, zafimco v bfeznu 215 tis.). Mira
nezaméstnanosti by mohla klesnout t&sné pod 5,0 %. V kazdém pfipadé
je dosavadni vyvoj trhu prace argumentem zvyseni Grokovych sazeb
Fedu. Mezi ,TOP” zprévami na Bloombergu je dnes &lanek pojedndvaijici
o tom, Zze Fed a akademilti ekonomové &ekaji v medidnu do konce
letosniho roku hlavni Grokovou sazbu vyssi o 50 bp oprofi sou¢asnému
rozpéti 0,25 % - 0,50 %. Hré&di finanéniho trhu tomu nevéii a éekaji sazby
vy$si jen o 25 bp (pokud vezmeme v Gvahu Grokové futures, pak pouze
0,13 bp). Pokud bychom sledovali pouze takzvané Taylorovo pravidlo,
mé&l by Fed do konce roku zvysit hlavni drokovou sazbu cca k 1,8 % tedy
o 150 bp. Taylorovo pravidlo rozhodné neni viespasné a navic se i zde
mohou kalkulace znaéné Iisit v zdvislosti na vstupnich pfedpokladech. Ale
ide o jednu z indikaci ukazujici, jok extrémné opatrni centrdini bankéFi
tentokrét pfi zvySovdni sazeb jsou. Pokud Grokové sazby nyni rostou pfili
pomaly, do budoucna bychom méli ekat o to v&fsi rist. RBI nyni vidi vési
3anci nez 50 %, ze Fed zvy3i Grokové sazby uz v Eervnu. Finanéni trh této
varianté v&fi jen z 12 %, takze pokud by k tomu doslo, byla by to
vyznamnd podpora pro dolar, zatimco akcie by zfejmé reagovali
negativné.

O tom jak se dafi americké ekonomice, ndm dnes napovi zvefejnéni ISM
indexu z vyrobniho sektoru za duben.

PMI index néakupnich manazerd v €R za duben klesl na 53,6
bodu z pfedchozi Grovné 54,3 b. N&3 odhad pogital s nepatrné mensim
snizenim na 53,9 b., zatimco trh v medidnu &ekal malinky rist na 54,4 b.
Co k tomu fici2 Za prvé, hodnoty nad 50 bodd znaéi expanzi. Hodnoty
indexu v pfedchozich ¢tvrtletich byly tak vysoké, Ze vzbuzovali otazniky,
kde se takovy optimizmus bere. Jinymi slovy, index se dostdva do
normdlnich koleji, které znamenaiji expanzi pomalejsim tempem.

Tento &vrtek bude zasedat Ceské nérodni banka. Zména
nastaveni ménové politiky se vieobecnd neekd, ale CNB bude
prezentovat novou makroekonomickou prognézu, ve které se odrazi
aktudlné niz3i inflace na drovni 0,3 % za bfezen, zatimco posledni
prognéza &ekala touto dobou inflaci na 0,9 %. Nicméné s ohledem na
rostouci ceny ropy ¢ekdme dosazeni 2 % inflagniho cile stdle v prvnim
Evrtleti 2017 a opudténi intervenéniho rezimu v prvni poloving roku
2017.
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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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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 013 0,14 0,20 0294 0,36 045
6M zména 0,00pb 0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb -0,01pb
ELO AT L1172 110 1.08 101 0,96
6M zména -0,74pb  -0,45pb -0,25pb -0,27pb -0,34pb -0,40pb
BLI A8 155 S5 iio% 174 176
6M zména -0,43pb  -0,08pb -0,10pb -0,06pb -0,06pb -0,07pb
EUR 0,33 0,36 0,34 0,25 0,14 0,01
6M zména -0,20pb  -0,21pb -0,22pb -0,18pb -0,14pb -0,11pb
UK 048 049 051 0,59 0,74 1,02
usb 038 041 0,44 0,64 0,920 123

Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

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 dluhopisi (% p.a.)
2016 2016 2016 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql cz -0,04 -0,05 0,12 0,26 0,48
EUR/USD 1,15 1,10 1,10 1,05 1,01 DE 0,53 0,48 0,29 0,11 0,25
EUR/CZK 27,05 27,00 27,00 27,00 27,00 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
USD/CZK 23,53 24,55 24,55 25,71 26,73 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 . Swapové vynosové kFivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.
Komoditni trhy CzK Usb EUR
Aktudl 2016 2017 2018 3
Brent USD/barel 47,0 42,0 55,0 65,0 2,5
WTI USD/barel 45,7 0,0 2,9 2,5 2 1 = B
zlato USD/unce 1299 1083 1100 1105 1,5 s
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 4 __2 ) -
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0.5 /\/ m—
o ! - =
Prognéza urokovych sazeb centralnich bank (%) 05

2016 2016 2016 2017 2016 2020 2024 2028 2032 2036

Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,25 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 EURCZK USDCZK
* znadi Gdaj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 69 9x12 3x9  6x12 265
cz 0.28 0247 11023 036 0.33
HU 087 088 089 089 088 2
=S Vv A= 235 | )
EUR 0,25 0,27 0,27 012 0,12 £
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. NapF. 22,0 -

6x9 znamend za $est mésicd na fi mésice. Kotované sazby jsou fixni, J : T J J ! ! g
profistrana 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.

Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu

Kalendar udalosti

datum &as zemé vkazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
2.5 9:30 Cz Markit PMI Apr Index (diffusion) 54.3 53.6 543
2.5 9:55 DE Markit/BME Mfg PMI Apr Index (diffusion) 51.9 51.8 51.9
2.5 10:00 EZ Markit Mfg Final PMI Apr Index 51.5 51.7 51.5
2.5 14:00 Ccz Budget Balance Apr CzK 30.52 43.60
2.5 16:00 us ISM Manufacturing PMI Apr Index 51.4 51.8
3.5 11:00 EZ Producer Prices MM Mar Percent 0.1 0.7
3.5 11:00 EZ Producer Prices YY Mar Percent -4.3 4.2
4.5 9:55 DE Markit Comp Final PMI Apr Index (diffusion) 53.8 53.8
4.5 9:55 DE Markit Services PMI Apr Index (diffusion) 54.6 54.6
4.5 11:00 EZ Retail Sales YY Mar Percent 2.5 2.4
4.5 11:00 EZ Retail Sales MM Mar Percent 0.1 0.2

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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