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e Francouzska nezaméstnanost na historickych maximech
« Cinskd burza opét padd volnym padem, coz libi dluhopistum, ale nikoliv dolaru

o Rusnok z ENB: Prosincové zaseddni ECB musime brét v potaz

Mény

EUR/CZK
EUR/PLN
EUR/HUF
EUR/USD
EUR/CHF
USD/IPY

Dluhopisy
Cesko 2Y
Eurozéna 2Y
USA 2Y
Cesko 10Y
Eurozéna 10Y
USA 10Y

Kreditni marze
iTRAXX Banky BBB
Italie CDS 5Y
Spanélsko CDS 5Y

Akcie

PX

DAX

S&P500
volatilita (VIX)

Komodity
Zlato
Ropa Brent

27,02
4,27
312,2
1,06
1,09
122,62

-0,18
-0,42
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2,23
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Francouzsky prezident Hollande ma o starost
navic. | kdyz se ekonomice v tuto chvili
relativné dafi a zrychluje, rast zlGstava pfrilis
slaby (lehce nad 1 %) na to, aby dokazal
vytvarfet nova pracovni mista. Posledni vcera
zvefejnéna Cisla z trhu prace vypadaji
mizerné. V Fijnu pfibylo na uUfadech prace ve
Francii vice nez 40 tisic novych
nezaméstnanych a jejich celkovy pocet dosahl
novych historickych maxim - 3,6 milionu
Francouzl se snazi najit zameéstnani. To neni
pro soucasného socialistického prezidenta
dobra vizitka. | kdyz v pfistim roce o¢ekavame
zrychleni francouzského ristu (na 1,4 %),
stale to pravdépodobné pfispéje maximalné
ke stabilizaci pracovniho trhu a ne k
citelnéj§imu poklesu pocétu nezaméstnanych.
Navic v roce 2016 asi druha nejvétsi evropska
ekonomika ukaze z hlediska svého rastu
maximum  mozného - bez  hlubSich
strukturalnich reforem (pfedevsim snizujicich
danovou zatéz) asi na lepSi vysledek

pomys$let nemlze. A to i kdyz v tuto chvili
necha trochu vic rozjet vefejné vydaje.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Prezident Hollande navic oteviené fekl, Ze
nebude znovu kandidovat na prezidenta,
pokud se mu nepodafi snizit pocet lidi bez
prace. Popularita prezidenta i jeho
socialistické strany proto v poslednim roce
setrvale klesala a v blizicich se regionalnich
volbach (6. prosince) by pravdépodobné
socialisté utrpéli jasnou porazku. Jejich Sance
ted trochu vzrostly s pafizskymi Gtoky, které
sjednotily Francii za prezidentem Hollandem.
V dulezitgjSich prezidentskych volbach za 2
roky ale pravdépodobné bude opét hrat prim
ekonomika a neutéSeny stav trhu prace.
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,10 EUR/USD 1,060 - 1,070 USD/CZK 2523 - 2581
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,50 EUR/USD 1,045 - 1,080 USD/CZK 25,00 - 26,32
Stiredoevropské mény Akcie
Korela&ni matice FX kurzt Obchodovani ze stfedoevropskymi ménami bylo PFiblizné 1 % nad vcerej$im zavérem zakongcily
W @ vcéera opét velmi klidné. Nejvyraznéj$im vykyvem véerej$i obchodovani evropské akciové trhy,
3 =) 0 bylo oslabeni zlotého vici euru o 0,1 %. Ve které se tak dostaly na sva tfimési¢ni maxima.
% é g véerejSim rozhovoru se hlavni kandidat na kreslo Tahounem byly automobilky, které v praméru
a a a guvernéra CNB Jiti Rusnok do Zadnych zpevnily o vice nez dvé procenta. PredevSim
zvlastnich dobrodruzstvi nepoustél a zopakoval, Volkswagen vcera posilil desatym dnem v fade,
EUR/CZK 021 0,21 0,30 Ze v soucasnosti vypada jako pravdépodobna konkrétné o vice nez 3 %, coz znamena nejdelSi
EUR/PLN 0,40 0,16 varianta opusténi intervencniho rezimu na konci sérii za poslednich pét let. Renault pak pridal 3,4
EUR/HUE 0.19 roku 2016. Rusnok nicméné zopakoval, Ze %, Daimler 3,2 % a naptiklad Fiat 2,3 %.

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

dulezitou roli v rozhodovani CNB bude hrat
zasedani ECB (3. prosince), zatimco
ocekavanému zvySeni sazeb ze stranu Fedu
pfili§ velkou vahu neprikladal. Pfipomenme, Ze

Forward EUR/CZK % zm. . Mex o s o ..
pravdépodobnost opusténi interven¢niho rezimu
M 27,0 0,02 za stale probihajiciho kvantitativniho uvolfiovani
3M 27,0 0,02 ECB je mala. A pravé prodlouzeni QE se od
prosincového zasedani ECB ocekava.
M 269  -0,02 Dnes je v centru pozornosti zejména revize
1 Rok 26,8 0,00 Ceského HDP. Vzhledem k bezprostfedni
blizkosti koruny k interven¢ni hranici vyraznéjsi
dopad na spotovy kurz necekame.
Forward USD/CZK % zm.
M 25,5 0,11
3M 25,4 0,11
6M 252 0,05 EUR/USD
1 Rok 250 0,07 Svatek v USA omezil véera obchodni aktivitu i na
eurodolarovém trhu a tak kurz jen slabé osciloval
na hranici 1,06.
Impl. volatilita 3M % p.b. Dnes po ranu dolar vuci euru lehce oslabuje, coz
EUR/CZK 48  -0,05 muze byt vysledek nepfimého vlivu padu &inské
burzy (Cinské indexy se dnes obchoduji se
EUR/PLN 69 013 ztratami okolo 5 %). Z obchodovani v zaFi si
EUR/HUF 7,1 -0,12 dobfe pamatujeme, Zze americké Urokové sazby
EUR/USD 120  -0,03 velmi cnthve'z reag(f\'/aly'(nakonec ?e to tykglovl
Fedu) na déni na €inské burze, coz se negativné
projevovalo na hodnoté dolaru. Pokud by tedy trh
Komodity % zm. dostal dojem, Ze se vyprodeje v Ciné opét
...... - N M " I
Hiinik (USDIt) 1502 28 roz“zz‘jejl (pr|pf)menme, Ze restrikce zde byy
uvolnény - napf. na IPO), tak se eurodolar muze
Méd’ (USD/t.) 4637 19 posunout rychle vy$e. Na trhu s EUR/USD je
jednoznacna prevaha kratkych pozic, které
mohou byt rychle likvidovany.
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Nejleps$iho vysledku z indexu Stoxx 600 dosahl
Infineon Technologies, jehoz akcie pfidaly 13,1
%, kdyz impulzem byly lep$i vysledky na
provozni Urovni. Zprava podpofila i akcie
STMicroelectronics a Dialog Semiconductor,
které zpevnily 0 5,4 % resp. 3,6 %. Celoevropsky
Euro Stoxx pfidal 1 %, britsky FTSE 100 0,9 %,
francouzsky CAC 40 1,1 % a némecky DAX 1,3
%.

Dluhopisy

Dikuvzdani snizilo obchodni aktivitu na vétsiné
trht vcetné evropskych dluhopist. Pohyby byly
minimalni a investofi spiSe vyckavaji na zasedani
ECB v piistim tydnu. Dnes americké trhy oteviou
jen kratce a obchodovani opét bude slabsi.
Dluhopistim by vS$ak obecné mél hrat do karet
prudky propad ¢inskych akcii nastartovany
necekanym poklesem korporatnich ziskd v druhé
nejvétsi svétové ekonomice.

Komodity

Cena ropy Brent se v¢era vydala smérem dolu a
poklesla asi 0o 1,5 %. Tyden pred zasedanim
OPECu se sice objevily informace o tom, ze
zastupci Ruska a Saudské Arabie (SA) sice
planuji vytvofeni speciélni pracovni skupiny pro
spolupraci v oblasti trhGi s ropou a se zemnim
plynem, nicméné tyto zpravy na cenu na rozdil od
komentafi SA o ochoté debatovat o stabilizaci
trhu Zzadny (pozitivni) dopad nemély. Ceny
zakladnich kovu vcera naopak vesmeés rostly, v
prdméru asi o0 2 %.
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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 019  -30 CR 081  -4,0
Mad'arsko 1,35 -15 Mad'arsko 1,35 0,0 Mad'arsko 1,34 0,0 Mad'arsko 2,73 1,5
Polsko 1,50 -50 Polsko 1,73 0,0 Polsko 1,61 -1,0 Polsko 2,22 -25
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna -0,11 -0,5 Eurozéna -0,23 -0,6 Eurozéna 0,84 0,8
USA 0-0,25 -75 USA 0,41 0,5 USA 0,63 1,8 USA 2,08 -1,9
UK 0,50 -50 UK 0,57 0,0 UK 0,62 0,5 UK 1,82 -3,9
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,19 -2,0 1Y -0,08 1,7
SW 0,14 0,0 SW -0,16 -0,1 2Y 0,25 -2,0 2y -0,12 -0,3
2W 0,15 0,0 2W -0,17 -0,7 3y 0,28 -3,0 3Y -0,07 -0,7
im 0,20 0,0 im -0,16 -0,5 4Y 0,36 -2,0 a4y 0,04 -0,4
3M 0,29 0,0 3M -0,11 -0,5 5Y 0,43 -2,0 5Y 0,17 0,1
6M 0,37 0,0 6M -0,04 -0,8 10v 0,81 -4,0 10Y 0,84 0,8
1y 0,46 0,0 1Y 0,05 -0,7 15Y 1,14 -0,5 15Y 1,24 0,85
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,27 -1,0 FRA 1x4 -0,19 -1,0 1Y 18 0,0 Mad'arsko 156 0
FRA 3x6 0,19 -3,0 FRA 3x6 -0,23 -0,6 2Y 21 0,0 Polsko 72 0
FRA 6x9 0,13 -2,0 FRA 6x9 -0,24 -0,1 5Y 51 0,0 Slovensko 50 0
FRA 9x12 0,14 0,0 FRA 9x12 -0,25 -1,8 10v 79 0,0 Irsko 43 0
Portugal. 186 -1

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |_0dhad | skuteénost | konsenzus | predchozi
yly yly yly yly
UK )

/

1:05 Index spotfebitelské divéry 11/2015 1 2
Francie 8:45 Vyrobni ceny 10/2015 0,2 -2,5 0,1 -2,6
CR 9:00 HDP 3Q/2015 *P 0,5 4,5 0,5 4,3

Madarsko ~ 9:00 Mira nezaméstnanosti 10/2015 6,4 6,2 6,4
SR 9:00 Vyrobni ceny 10/2015 -0,1 -5 -1,2 -5,2
UK 10:30 HDP 3Q/2015 *P 0,5 2,3 0,5 2,3

EMU 11:00 Index ekonomické duvéry 11/2015 105,9 105,9
EMU 11:00 Index spotiebitelské davéry 11/2015 *F -6

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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