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Po poklidném zacatku tydne dnes pfichazi druhofady udaj
o vyvoji cen primyslovych vyrobcl. Reakce trhu bude
s nejvétSi pravdépodobnosti nulova, udaj poskytne
marginalni informaci o inflacnich tlacich. Pro dvahy o
vyvoji Eeskych sazeb malo dilezité. DalSim zdrojem dat o
inflaci bude vyvoj dovoznich a vyvoznich cen, stejné jako
u PPI by trh nemél reagovat.

Koruna po tom co se pfiblizila k 28,15 zacala ztracet, coz
je vjednoznacném kontrastu s vyvojem ostatnich mén
v regionu (hlavné zlotého a slovenské koruny). Koruna by
se méla fidit pfedevsim podle vyvoje averze vUci riziku ve
svété. Technicky bude dulezité, jestli se udrzi kurz pod
28,30, jestli ne tak mGzeme vidét oslabeni zpét k 28,80.

Region

Zloty ukazuje, jak jsou regiondlni odolné vigci lokalnim
trablim — pres politické divadélko zloty vesele posiluje.
Jak u Polska tak u Slovenska hraji dlouhodobé& prim
solidni domaci fundamenty, kratkodobé stejné jako u
koruny nalada na svétovych trzich.

VCerejSi data o vyvoji mezd v Polsku byla mirné silngjsi
nez se Cekalo, avSak realné disponibilni pfijmy (mzdy x
zameéstnanost ocisténé o inflaci) vzrostly o 11%, coz
mohutné stimuluje poptavku. Vzhledem ktomu, ze
centralni banka je hodné citliva na rdst mezd, zvySila se
§ance rustu sazeb uz tento mésic. Maria se ale mysli, Zze
spi§ pockaji na dalSi data, jednak nebudou chtit vypadat
jako panikafi a jednak je rétorika (i jestfabu) v posledni
dobé celkem mirna. Letos Eekdme celkem dalSi dva hiky.

Svét

VeerejSi index newyorského Fedu vyrazné piekonal
ocekavani, trh vSak prakticky nereagoval.

Dopoledne konjunkturalni index ZEW, investofi se
soustfeduji vice na IFO, reakce trhu proto spiSe slaba.
Vice Ize <&ekat od pfipadného vyrazné pozitivniho
prekvapeni, které by mohlo euru pomoci viéi dolaru.

Zajimavy bude britsky CPI, ktery naznaci jak akutni je
dalsi rGst sazeb BoE. Ocekava se spi§ zmirnéni tempa
rdstu cen, které by mélo umoznit BoE pauzu. Reagovat by
mohla zejména britsk4 libra.

Odpoledne americka data. Zaéneme PPl — pokud nedojde
k dramatickému pFekvapeni smérem nahoru méla by byt
reakce spiSe tlumena. Nakupy americkych aktiv
zahraniénimi investory mohou ovlivnit dolar, pfedevsim
pokud by ukazovaly na klesajici nakupy. Primyslova
produkce muze ponékud pohnout trhem na obé strany, ale
opét by mélo jit jen o kosmetické zmény. Trh bude Cekat
predevSim na CPI a Bernanekho vystoupeni (uz zitra!), do
té doby nejspiSe neuvidime zadné dramatické pohyby.
Americké dluhopisy v€era posilovaly kvali obavam ze
zhorSovani situace u MBS. Tendence k mirnému poklesu
se asi udrzi i dnes (trh je také optimisticky ohledné CPI),
coz by mélo tlacit vynosy doll i v Evropé.
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Hodina  Zemé Udaj My / Kons
9:00 cz PPI (m/m) 0,3%/0,3%
11:00 GER ZEW -/19,5
14:30 USA PPI (m/m) -/0,1%
15:00 USA Nakup US aktiv zahrani¢nimi  -/90  mid

investory uUsD
15:15 USA Pramyslova produkce -/0,4%
Minulost Prognéza

FX -1M -1D spot +1M +6M
EUR/CZK 28,27 28,6 27,4
USD/CZK 20,52 20,7 19,9
EUR/USD 1,379 1,38 1,38
EUR/HUF 245,5 245 250
EUR/PLN 3,747 3,75 3,72
EUR/SKK 33,14 33,3 32,50
CZKI/SKK 1,173 1,16 1,18
3M sazby -1M (bb) -1D (bb)  spot +1M +6M
(074 3,02%  31% 3,3%
USA 536% 54% 4,8%
EMU 421%  4,2% 4,4%
HU 758%  7,5% 7,0%
PL 476% 4,8% 5.2%
SK 433% 4,3% 4,3%
10Y vynosy  -1M (bb) -1D (bb) spot +1M +6M
Cz 4,47%  4,5% 4,7%
USA 508% 51% 4,7%
EMU 4,58%  4,6% 4,6%
HU 6,70% 6,5% 6,3%
PL 560% 57% 5,5%
SK 4,80% 4,8% 4,8%
CZ swapy 1R 2R 3R 4R 5R

3,60% 394% 4,13% 4,23% 4,31%
CZ swapy 6R 7R 8R 9R 10R

4,37% 4,43% 4,48% 4,52% 4,56%
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