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udalost
USA 14:30 Osobni vydaje 10/2015 0,3 0,1
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezameéstnanosti 11/2015 270 271
USA 14:30 Zakazky na zbozi dl. spotf. bez dopr. prostr. 10/2015 0,3 -0,4
USA 16:00 Prodej novych domu 10/2015 500 468

NAPRI¢ TRHY

o Sestreleni ruského letounu stupriuje geopolitické napéti
o Nadlada v Némecku zatim zlstdva aférou “dieselgate” nedotcena
« CNB bude s exitem éekat na ECB

Mény % zm. S padem ruského letounu na tureckych Na druhou stranu &isla pfichazejici z Evropy
EUR/CZK 2703 00 hranicich zaCaly v€era padat i akciové trhy. mohou dodavat investoriim optimismus. At uz
' ' Zda se, Ze velka koalice proti islamskému to byly pondélni PMI nebo uterni index
EUR/PLN 426 02 statu je timto definitivnd minulosti. Prezident  némecké podnikatelské nalady Ifo, podie obou
EUR/HUF 3122 0.2 Putin v&era vystupoval proti Turecku nebyvale z nich se nejvétsi evropské ekonomice
EUR/USD 1,06 0,0 ostfe, zatimco prezident Obama se svého nevede vlbec $patné. A to je dobra zprava i
EUR/CHF 108  -01 tureckého spojence zastal s tim, ze ma narok pro Cesko. Zda se minimalné zatim, Ze ani
chranit si svdj vzdu$ny prostor. Soucasné zpomalujici Cina ani aféra “dieselgate” zatim
USD/JPY 122,54 -0,3 . . L - : - A . .
zdlraznil, Ze USA buduiji “globalni koalici proti nasemu nejvétS§imu obchodnimu partnerovi
Dluhopisy bps zm. islamskému  statu”, zatimco Rusko je neustédfily vyznamnéjSi Sramy. Némecka
Cesko 2Y 041 0 “odpadlikem” a je “pouze v koalici s Iranem”. ekonomika by podle nasich odhadd méla ke
£ 5na 2Y ' . Vystupnovani  napéti v  kombinaci s konci tohoto roku lehce zrychlit a za cely rok
urozona -0.38 neutéSenou bezpecnostni situaci v Evropé po rst o 1,7 %. | presto ¢ekame, Ze Evropska
USA 2Y 0,93 1 pafizskych  atocich  rizikovym  aktivim centralni banka na svém prosincovém
Cesko 10Y 0,50 0 rozhodné dvakrat nepreje. Nervozita byla ale zasedani pristi tyden bude chtit rozsifit
Eurozéna 10Y 0,51 2 citit pfedevSim na rozvijejicich se trzich - stimulaci evropske ekonomiky.
turecka lira b&hem vcerejSi seance ztratila Predpokladame, Ze predevsim zvysi objemy
USA 10Y 2,24 -1 . P . N o
pres 6 %. mési¢niho tisku penéz (maximalné o 20-30
Kreditni marze bps zm. mid. eur) a soucasné s tim kosmeticky
iTRAXX Banky BBB 08 1 natahne politiku QE (do konce roku 2016) a
Italie CDS 5Y a7 1 snizi fjepozttrjl sazbu (0'10 bp's). Trh)'/’ vg'ak
) vesmés s nécim podobnym zda se poditaji a
Spanéisko CDS 5Y 70 0 nemélo by to pro n& byt velké piekvapeni.
Akcie % zm.
PX 114 -0,5
DAX 10934 -1,4
S&P500 2089 0,1
volatilita (VIX) 16 2,0
Komodity % zm.
Zlato 1075 0,6
Ropa Brent 45,9 1,8
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,10 EUR/USD 1,065 - 1,075 USD/CZK 25,12 - 25,69
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,50 EUR/USD 1,060 - 1,090 USD/CZK 24,77 - 26,19

Stiredoevropské mény Akcie

Korela&ni matice FX kurzt Podle véerej$iho vystoupeni Tomase Holuba Pfes Uvodni pokles o 100 bodu indexu Dow
(hlavniho ekonoma CNB) na$e centralni banka Jones se nakonec indexim na Wall Street
= LL a P . L o . s - o P p
3 =) 0 eventualni dal$i uvolnéni ménové politky v podafilo otoéit vysledek do plusu. Nejvétsi podil
% é § eurozoné vita. V optice CNB to mlze snizit na vcerejSim rustu maji akcie energetickych
a a a dovazené desinflacni tlaky z eurozény (skrze spole€nosti, kdyz situace na trhu s ropou
vyrobni ceny). Na druhou stranu Tomas Holub pomohla titulim Exxon Mobil a Chevron. Dafilo
EUR/CZK 021 0,04 0,19 zopakoval to, co jiz vyplynulo trochu z posledniho se také spole¢nostem Chesepaeake + 6,2 % a
EUR/PLN 0,19 0,00 zapisu z bankovni rady. CNB si nedokaze Marathon Oil +5,5 %. Naopak situace se
EUR/MUE 0.08 predstavit, Ze jednoduse opusti kurzovy zavazek nevylepSuje v oblasti leteckych spole¢nosti, kdyz

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

drive, nez ECB ukonci politiku QE. Jeji natazeni
za horizont roku 2016 tak implicitné
pravdépodobné znamena i natazeni
intervenéniho rezimu CNB.

bezpecnostni opatfeni v Evropé a v USA
zasahne do jejich hospodaiskych vysledku. Delta
Airlines ztratily pfes 3 %. Koncici vysledkova
sezona véera upozornila na spolecnosti Campbell

Forward EUR/CZK % zm. . L
Soup, ktera prekvapila vyhledem do konce roku,
M 27,0 0,05 Polsky zloty zustava v defenzivé kvili pokradujici a také rostly akcie Dollar Tree, kdyZz spole¢nost
3M 27,0 0,02 nejistoté  ohledné  budouciho  nasmérovani prezentovala lepsi vysledky za 3Q. Celkové index
ménové politiky (guvernér Belka véera odsoudil Dow Jones uzavfel ristem 0,12 %, S&P 500 o
M 26,9 0,07 zamér zavést LTRO). SoucCasné zlotému ani 0,13 % a Nasdaq zUstal prakticky beze zmény
1 Rok 26,8 0,05 forintu nepomaha narGst globalniho véerej$i hodnoté.
geopolitického napéti.
Forward USD/CZK % zm.
M 254  -0,17
3M 253 -0,19
6M 252 -0,17 EUR/USD Dluhopisy
1 Rok 249 -0,18 Vyborny vysledek némecké podnikatelské nalady Evropské vladni dluhopisy mély zadélano na dalsi
mél vCera pozitivni vliv na kurz eurodolaru stejné velké ztraty s ohledem na velmi dobry vysledek
jako pokracuijici rast cen ropy. Naopak sestieleni némecké podnikatelské nalady Ifo, avSak
Impl. volatilita 3M % p.b. ruského letadla se na trhu prili§ neprojevilo. Pro sestieleni ruského letadla dluhopisim docasné
EUR/CZK 47  -098 dolar bylo nicméné znepokojujici vyrazné pomohlo. Vynosy vSak nakonec seanci koncily
' ! zhorSeni spotrebitelské nalady za mésic listopad. tam, kde zacaly, pfiCemz pfipravenost fady
EUR/PLN 6,9 0,08 mocnosti pustit se do vale¢ného konfliktu (a tim
EUR/HUF 7.2 -0,03 Dnes bude zvefejnéna plejada dulezitych dat v zvysit vydaje na zbrojeni) je pro dluhopisy
EUR/USD 12,0 003 USA', pocmaje' vydau ’na. ZtlJOZI c{l’(.)uhodobe nebezpec€na.
spotfeby a spotfebitelské vydaje a pfijmy. Tyto
data umozni dat prvni realngjsi pfedstavu o rdstu Dnes oZije ¢esky primarni trh, nebot dojde ke
Komodity % zm. americké ekonomiky v tomto kvartale (zalozenou tfem aukcim vladnich dluhopist (splatnosti: 2017,
ych h). P i 3, Ze ru 2020, 2027). Z3j izené dluhopi -
Hlinik (USD/) 1446 07 na tvrdyE: datec' ) I‘.Othlm se zda, zeuru§t se 0. 0,’ 027). Zajem o nal?[ze?ne dl’J'?plsy b’ud‘e
bude drzet v blizkosti ¢i lehce nad primérem zejména ze strany zahrani¢nich hracd - ted pred
Méd (USDIt.) 4608 2,6 polednich let (2,2 %). Ty by mélo dolaru zatim konce roku velmi silny a splatnost 2017 bude
vyhovovat. emitovana se silné zapornym vynosem.
Komodity
EUR/USD Sestreleni ruského letounu se projevilo i na cené
ropy Brent, ktera se dostala nad 46 USD/barel. K
1,070 S I )
reakci pfispélo patrné i odbouravani rekordnich
1,069 1 kratkych pozic ve futures kontraktech na Brent.
1,068 1 To je faktor, ktery nahrava zvysené volatilité i pro
1,067 1 nasledujici dny (pfed zasedanim OPECu pFisti
1,066 1 patek). Déni na Blizkém vychodé tak dnes patrné
1,065 prehlusi data o zasobach ropy a produktt v USA,
1,064 které mohou vzrist vice, nez trh ¢eka (alespori to
1,063 1 naznacuji véerejSi data API).
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficialnich urokovych sazeb CNB: 2015 -beze zmén ECB: 2015 -beze zmén FED: 2015Q4 +25 bps
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
¢R 0,05 5 ¢R 0,29 0,0 ¢R 0,23 0,0 CR 0,85 0,0
Mad'arsko 1,35 -15 Mad'arsko 1,35 0,0 Mad'arsko 1,36 1,0 Mad'arsko 2,69 -1,0
Polsko 1,50 -50 Polsko 1,73 0,0 Polsko 1,62 0,0 Polsko 2,28 -3,6
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna -0,10 -0,5 Eurozéna -0,19 1,8 Eurozéna 0,85 1,2
USA 0-0,25 -75 USA 0,40 0,9 USA 0,62 -2,0 USA 2,10 -1,2
UK 0,50 -50 UK 0,57 -0,2 UK 0,62 -0,9 UK 1,82 0,7
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,22 0,0 1Y -0,08 1,4
SW 0,14 0,0 SW -0,16 -0,3 2Y 0,28 -0,5 2y -0,10 2,4
2W 0,15 0,0 2W -0,16 -0,4 3y 0,32 0,0 3Y -0,04 2,7
im 0,20 0,0 im -0,16 -0,2 4Y 0,38 -0,5 a4y 0,07 2,9
3M 0,29 0,0 3M -0,10 -0,5 5Y 0,45 0,0 5Y 0,20 2,7
6M 0,37 0,0 6M -0,03 -0,3 10v 0,85 0,0 10Y 0,85 1,2
1y 0,46 0,0 1Y 0,06 -0,4 15Y 1,17 -15 15Y 1,25 0,81
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,29 0,0 FRA 1x4 -0,16 15 1Y 18 0,0 Mad'arsko 158 0
FRA 3x6 0,23 0,0 FRA 3x6 -0,19 1,8 2Y 21 0,0 Polsko 72 0
FRA 6x9 0,17 -1,0 FRA 6x9 -0,20 2,2 5Y 51 0,0 Slovensko 51 0
FRA 9x12 0,16 -1,0 FRA 9x12 -0,21 3,2 10v 79 0,0 Irsko 43 -1
Portugal. 186 -2

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |0dhad | skuteénost | konsenzus | pedchozi
y/y y/y y/y y/y

/
Polsko 10:00 Mira nezaméstnanosti 10/2015 9,6 9,7
CR 12:00 Aukce st. dluhopisu VAR %, 2014-2027 11/2015
CR 12:00 Aukce st. dluhopisu 0,00 %, 2015-2017 11/2015
CR 12:00 Aukce st. dluhopisu 3,75 %, 2005-2020 11/2015
USA 14:30 Osobni pFijmy 10/2015 0,4 0,1
USA 14:30 Osobni vydaje 10/2015 0,3 0,1
USA 14:30 Deflator osobni spotreby 10/2015 0,2 0,3 -0,1 0,2
USA 14:30 Jadrovy deflator osobni spotfeby 10/2015 0,1 14 0,1 1,3
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 11/2015 270 271
USA 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti 11/2015 2161 2175
USA 14:30 Zakazky na zbozi dlouhodobé spotreby 10/2015 1,7 -1,2
USA 14:30 Zakéazky na zbozi dI. spotf. bez dopr. prostf. 10/2015 0,3 -0,4
USA 16:00 Prodej novych domu 10/2015 500 468
USA 16:00 Spotrebitelska duvera podle UniMichigan 11/2015 *F 93,1 93,1
USA 19:00 7leta aukce 11/2015 29

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vife a na zakladé prament, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici
skuteénosti. Pesto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanc ¢i zmocnénci neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vigéi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsaZena v tomto
dokumentu, a zaroveri CSOB negini zadné prohlageni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také nepiebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo $kodu, kterou maze klient
utrpét. CSOB jako aktivni Uéastnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuiji informace obsaZené v tomto
dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale $ifit. Tento dokument ma pouze informaéni charakter a jeho text neni pravné zavazny,
nepredstavuje nabidku podle § 1732 zakona ¢&. 89/2012 Sb., ob¢ansky zakonik, ve znéni pozdéjSich predpist (dale jen ,ob&ansky zakonik®), ani vefejnou nabidku podle § 1780 ob&anského zakoniku.
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