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¢R Minulost Prognéza

o Koncem tydne jsme revidovali o¢ekavani trajektorie ¢eskych FX -1M -1D spot +1M +6M
sazeb. Hike na 3,0% nyni éekame uz v ¢ervenci (doposud EUR/CZK 1,4% 0,0% 28,57 281 27,5
jsme razili az fijen). Duvodem posunu v ¢asovani je 5w o
predevaim slabsi CZK nez nas odhad fundamentu (28,10). usb/czk 2% 0% 2194205 198
Dal$imi davody je posun v rétorice CNB jestfabim smérem a EUR/USD 1.0% 0.0% 1,339 1,37 1,39
mozny dals$i hike ECB. EUR/HUF 0,0% 0,1% 249,9 252 251

o Stfednédobé nadale zustdvadme konzervativnéjsi nez trh. EUR/PLN 0,1% 0,0% 3,797 3,80 3,77
Ovsem ,lezime“ pouhych 25bps pod trhem, takZze na EUR/SKK -0,6% 0,0% 33,94 33,9 32,7
néjaké velké trades to zatim neni. DnesSni maloobchodni CZKISKK 0.6% 0.0% 1191 121 119
trzby budou zase hodné silné, ale proti dal$imu rastu CZ ’ ' ' ' '
vynosl by méla jit pate€ni korekce na Treasuries.

« Pokud pate&ni nizka inflace vUS obnovi trend slabého SWsazby  -IM (bb) D (bb) — spot - +1M oM
dolaru (ktery byl ted néjakou dobu prerusen), mohli bychom cz 16 0 2,93%  2,8% 3,1%
se tento tyden dockat navratu CZK pod 28.50. Nebo taky USA 0 0 536% 5,3% 4,7%
ne...prognozovat ktkd. volatilitu na FXu nelze... EMU 8 0 415%  4.2% 4,2%

o Patecni prizkum Reuters ukazal o¢ekavani stfd. posilovani HU 18 0 789%  7.8% 7.1%
CZK i mezi ostatnimi analytiky. Median v 1M/3M/6M a 12M PL 3 0 447%  4.4% 4.8%
horizontu: 28,45/28,20/27,90 a 27,40... N e

SK 12 0 4,29% 4,2% 4,2%

Region

« Data ve regionu mohou tento tyden napovédét néco ohledné 10Y vynosy  -IM (bb) -1D (bb) spot +1M +6M

c¢asovani hiku vPL a cutu vHUN...V PL ¢ekame hike

o - o i e ) Cz 35 0 4,43%  4,4% 4,4%

v fijnu o 25 bps. Rizikem zUstavaji pravé mzdy — inflace za . ) )
kvéten vykazala mirmé vySSi rlist poptavkou tazenych USA 46 0 517%  4.8% 4:4%
polozek. Celkovy inflani obraz dokresli maloobchodni trzby. EMU 34 0 4,65%  42% 4,3%
Rozlozeni nalady v MPC (r'esp. mozné §b|i2_ovéni HU 28 0 6,95% 6,5% 6,2%
roenyh ndzorl 18 Ja o) monou nazmaGt e py o1 s s s
N ',D - y,' o SK - -2 4,90%  4,5% 4,5%

o Séf PL cenbanky Skrzypek vidi pfijeti eura nejdfive po ME
2012, které spoleéné s Ukrajinou ko-hostuji.

o V HUN taky mzdy, ty by mély spiSe neZ samotné rozhodnuti CZ swapy 1RD ZRO 3Ro 4R° 5R0
(=cut) ovlivnit spide jeho &asovani (a to nékde mezi Gervnem 346%  377% 3,94% 407%  419%
a srpnem, my zatim drzime Cervenec). CZ swapy 6R 7R 8R 9R 10R

Svét 429%  436% 4,43% 449%  4,54%
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