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Vysla nase nova mésicéni strategie na (i) dluhopisy a mény a

. . .o . . Dnesni kalendar
(i) akcie — nedostavate? Napiste si. nesnifalencar

. Hodina  Zemé Udaj My / Kons
CR 9:00 Ccz CPl inflace 6,1/6,2
» Sedmicka state¢nych zvysila sazby na 3,75% v poméru 5:2. Cz Nezaméstnanost 6,2/6.2
« CNB pro letosek snizila rast ekonomiky z 5% na 4,1%, coz SK Pramys|

SK Maloobchod

uz je blize ktomu, co vidime letos my (4,3%). V pfipadé -
inflace ¢eka primér na 6,3%, my vidime pramér o puil 12:00 GER Pramysl /4.1
procenta nize na 5,7%.

« A dostavame se k novince: CNB poprvé zverejnila trajektorii
sazeb. A svéte div se, v 1Q by mél 3M PRIBOR vystoupat Minulost Prognéza
na 4,2% a na konci roku poklesnout na 3,2%, kde bude cca

’ e FX -1M -1D t 1™ 6M
stagnovat v pfistim roce. Aktualini 3M je na 3,94%. Tohle spot* *

vypada jako jasny holubi€i signal — jesté letos cuty. EUR/CZK 1.3% 0.1% 25,76 25,7 26,7
e Nicméné v prezentaci se doclteme, Ze doSlo k upravé Lozl i L i i B35
modelu: byl ,omezen prisak S$okl* a ,zvy$ena EUR/USD 14%  -01% 1450 148 1,42
vpredhledicnost inflatnich oCekavani. Co to znamena. Nic EUR/HUF -3,0% 0,1% 263,5 258 260
jll:]ehO, ’nei vtO, ) ze mOd?| nebude jak(’) norm?lné EUR/PLN 0,1% 0,0% 3,610 3,57 3,58
prequkIadaE, z<’a r'usit aktuaI’rVN inflace s'e_promltne do rlstu EUR/SKK 0.4% 01% 33,59 330 325
inflacnich olekavani a tudiZz vzedmuti inflace se nebude
promitat i v roce 2009 diky vy$§i mzdovym poZadavkdm... CZKISKK -1.9%  -02% 1,306 1,28 1,22
o CNB méla v rukavu pfipravenu i alternativu: v pfipadé Ze
model bude predpokladat vyssi inflaéni oéekavani, pak letos 3M sazby -1M (bb) -1D (bb)  spot +1M +6M
implikuje stabilitu ¢i mirny rGst sazeb. A zde je i nas hlavni cZ -5 0 3,94%  4,0% 4,0%
scénar. USA 152 0 310% 47%  43%
. H0|l:lbié’i vyznéni pomuze koruné ke korekci nadmérného EMU 27 0 436%  4.6% 4.4%
posileni. o _ ] HU 54 5 787% 76%  74%
o Dnvevs’ka mf]ace: ,cs-)kavme, akcelere?pl na 6,1%. R_ust by,byl PL 4 0 566%  5.7% 6.0%
vys§i, ale tydenni Setfeni neukazuji na rast potravin, ktery by
odpovidal vy3si DPH. Neboli, jak jsme tipovali, dané uz tam SK -4 0 431%  4.3% 4,1%
byly na konci roku. Jo, CNB ¢eka inflaci na 6,8% v 1Q08.
Svét 10Y vynosy  -1M (bb) -1D (bb) spot  +1M +6M
« ECB: Rozhodnuti ECB bez prekvapka. Tiskovka: mé Q&A ¢z 7 0 434% 48%  48%
pFisly jako vice holubiéi, kdy? se Jean-Claude zmifioval o USA -1 -5 3,72%  4,6% 4,7%
rizicich ristu jako ,nezvykle vysokych“. Trh zacal EMU -22 0 3,90% 4,6% 4,7%
zailpo_c':itévvat' cuty, my vSak dr2|'m_ev 'scéna'vf n'eménnych sazeb HU 44 0 7.70%  7.2% 7.0%
diky inflaéni obavam ECB. Holubi¢i vyznéni pomohlo dolaru. PL 29 1 568%  5.7% 5.8%
» BoE: snizeni sazeb o 25bps SK : 15 445%  42% 45%
NSRED. Ne nejde o zadnou politickou stranu, ani o zadnou CZ swapy 1R 2R 3R 4R 5R

dalSi mezinarodni organizaci. Jde o nemoc. Ale jakou! jde o
kombinaci no&niho jgdlictvi 2 namBsienost. Prosts s rano 388% 383% 387% 384%  400%
probudite a divite se, kdo Ze to vymetl ledni¢ku a $pajzku... to CZ swapy 6R 7R 8R 9R 10R
ja ne, to bych musel védét... nékdo se to snazi na mé hodit a 4,08%  4,14% 420% 4,27% 4,34%
zamazal mi pusu od ¢okolady...
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