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Banka inspirovand klienty

Cesky statisticky Gfad dnes zvefejnil tdaje o vyvoiji mezd, podle kterych
mzdy v CR ke konci lofiského roka sice pozvolna dle jisté
zrychlovaly. Promérnd mzda o¢isténd o inflaci se zvysila o 3,8 % r/r,
coz bylo v souladu s medidnem odhadd a jednd se o nejrychlejsi rist od
finanéni krize. Za ristem mezd stoji predeviim skvély stav &eské
ekonomiky a rychle klesajici nezaméstnanost. V leto3nim roce by mzdy
mély ddl rist tempem nad 3 %, jelikoz dalsi oZekdvany pokles
nezaméstnanosti bude vytvafet mzdové tlaky na zaméstnavatele. Rost
mezd je jedinych faktorem, ktery bez ohledu na vyvoj v Evrop& mize v CR
probudit spici inflaci. Pokud by rist mezd nepokragoval, kurzovy zévazek
by byl opét posunut ddl.

Dolar dnes korigoval své véereisi ztraty a posilil k EUR/USD 1,11.

Prvotni ,nad3eni” finanénich trhi z véerejsiho rozhodnuti ECB bylo
schlazeno slovy guvernéra ECB M. Draghiho, Ze ECB pldanuje do
budoucna upfednostiiovat ostatni nekonvenéni ménové ndstroje pred
orokovymi. Co miZeme éekat od dalsich centrdlnich bank?
Polska centralni banka, kterd dnes zasedala, ponechala dle
oéekavani hlavni Urokovou sazbu na historickém minimu 1,50
%. Navzdory rozhodnuti ECB by polské centrdlni banka neméla znovu
obnovit cyklus snizovani Grokovych sazeb. Pro polskou ekonomiku
z0stava rizikem nejistota spojena s politickym vyvojem.

Pridti tyden zasednou hned 3 centrdlni banky a to britska, japonskéa a
americka. Ostfe sledovanou uddlosti bude zasedani americké
centrdlni banky, kterd s velkou pravdépodobnosti ponechd drokové
sazby ve stavaijicim pasmu 0,25 % az 0,50 %. Trhy oviem zaginaji znovu
spekulovat na daldi zvyseni americkych Grokovych sazeb. Zatimco na
zaédtku Onora trh moc nepoéital s daldim zvy3enim Grokovych sazeb, nyni
implikovand pravdépodobnost, s niz trh zapoditavd 25bp zvyseni, je
kolem 50 % jiz na &ervencovém zaseddni. Velkd Britdnie v t&chto
mésicich Zije spide debatami o potencidlnim Brexitu. Guvernér Bank of
England (BoE) M. Carney pied neddvnem oznadil Brexit za nejvétsi
domdci riziko pro finanéni stabilitu. M. Carney piidti tyden velmi
pravdépodobné ozndmi, Ze hlavni orokové sazba BoE zistane
na 0,50 %, kde se nachdzi od finanéni krize. Vzhledem k tomu, ze
britské ekonomika ke konci lofiského roku zpomalovala a inflace stéle
z0stavd piilepend u nuly, BoE zfejmé letos Urokové sazby nezvysi.
Japonska centralni banka (BoJ) na konci ledna piekvapila trhy,
kdyz necekan& a poprvé v historii sniZila trokovou sazbu do negativniho
teritoria -0,10 %. Medidn analytickych odhadd naznaduie, ze Bo) by piisti
tyden neméla pfistoupit k daldimu sniZzeni Grokové sazby.
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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.
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 013 0,14 0,20 0,29 0,36 0,45
6M zména -0,01pb 0,00pb  0,01pb -0,01pb -0,02pb -0,02pb
HU 134 136 135 134 129 125
6M zména -0,55pb  0,01pb  0,00pb -0,02pb -0,08pb -0,14pb
PL 1064 1.53 156 167 174 176
6M zména 0,03pb  -0,10pb -0,10pb -0,05pb -0,06pb -0,07pb
EUR 0,24 0,29 0,30 0,23 0,14 0,03
6M zména 0,11pb  -0,16pb -0,20pb -0,19pb -0,17pb -0,17pb
UK 048 049 051 0,59 074 1,00
Uusb 037 0,39 0,44 0,63 0,920 121

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).

Urokové swapy, prodej v %
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PX DAX SX5E Nikkei DJ SPX
1D zména 0,98 3,40 3,20 051 0081 0,00
6M zména 9,61 2,99 2,55 7,26 3,42 1,45
12M zména -12,34 -18,03  -13,57 -12,85 4,78 -4,08
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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.
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2016 2016 2016 2016 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 cz 0,21 0,15 -0,08 0,11 0,40
EUR/USD 1,11 1,09 1,03 1,01 1,01 DE 0,41 0,46 0,27 0,12 0,28

EUR/CZK 27,06 2700 2y 2700 2700
USD/CZK 24,40 24,77 26,21 2673 26,73

Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Zdroj Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i ¢tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .

Swapové vynosové kFivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti. P vy Y

Komoditni trhy CzK UsD EUR
Aktudl 2016 Q116 Q216 3
Brent USD/barel 40,7 39,5 33,0 36,8 2,5
WTI USD/barel 388 37,9 32,0 36,0 2
zlato USD/unce 1265 1105 1083 1100 1,5
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy [ —
na nadchdzejici &tvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj -
Thomson Reuters). 0,5 -
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) o 2 : ' ' ' ' o ' '

2016 2016 2016 2016 2016 2020 2024 2028 2032 2036

Aktual Ql Q2 Q3 Q4
Fed 0,50 0,50 0,75 1,00 1,50 AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
¢NB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
ECB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. e EURCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 26,5 —
cz 0,23 016 OAISTEOR28HT022,
HU 111 105 104 L10 104 25,0
PL 1,49 143 139 154 145
EUR 023 024 027 013 014 235 i
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 220 ,

6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni,

proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T TM 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzévérky Okénka trhu

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
11.3 8:00 DE CPI Final YY Feb Percent 0.0 0.0 0.0
11.3 8:00 DE CPI Final MM Feb Percent 0.4 0.4 0.4
12.3 6:30 CN Industrial Output YY* Jan Percent 5.6 59
12.3 6:30 CN Retail Sales YY* Jan Percent 10.8 11.1
14.3 9:00 (ov4 Retail Sales YY* Jan Percent 5.4 6.7
14.3 11:00 EZ Industrial Production YY* Jan Percent 1.3 -1.3
14.3 11:00 EZ Industrial Production MM * Jan Percent 1.6 1.0
15.3 9:00 cz Industrial Output YY Jan Percent 0.7 0.7
15.3 9:00 Ccz Construction Output YY Jan Percent 3.4
15.3 10:00 Cz Current Account MM Jan CZK 29.80 10.51
15.3 13:30 us PPI Final Demand MM Feb Percent 0.1 0.1

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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