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NAPRI¢ TRHY

o Mezniky roku 2016? Nahlédnéme do kalenddre Fedu a CNB...

o Levna ropa srazi rubl na nova historicka minima
o Forint pred koncem roku posiluje

Mény % zm. Cas mezi svatky, resp. téch par dni, co zbyva Vzhledem k tomu, Ze rozloZeni hlasG uvnitf
EUR/CZK 27,03 00 do konce roku, pfimo vybizi k tomu, aby se FOMC (vyboru, jenz hlasuje o sazbach) bude
hodily do placu pokud mozno ty nejzajimavéjsi v roce 2016 pestfejsi, tak zvlastni dllezitosti
EUR/PLN 4,24 0.1 udalosti, podle kterych by mohly trhy tancit v nabudou i samotna vystoupeni Yellenové
EUR/HUF 3138 07 pfistim roce. Trochu nudné pak ve srovnani s (napf. 2x v roce v Kongresu), & jejich
EUR/USD 1,097 -0,1 tim mlzZe vypadat konstatovani, Ze se staci nejblizSich spolupracovnikd v Radé guvernérl
EUR/CHF 1,084 0,0 podivat do kalendafe centréalnich bank a Fedu ve Washingtonu - S. Fischera a W.
USDIIPY 1204 00 mame hned jasno, kdy byt ve' stfehu. S Dudleyho.
’ ’ ohledem na vyvoj globalni situace pak
Dluhopisy bps zm. subjekttm pohybujicim se na c&eskych Pokud jde o CNB, tak nuda, ktera viadla v
Cesko 2Y -0.19 3 finanénich trzich doporuéujeme nahlédnout tomto roce, mize v tom pfistim zmizet. A to
| predevSim do kalendafe amerického Fedu a zejména v jeho druhé poloviné, kdy se nase
Eurozéna 2Y -0.34 0 CNB. Nelze samoziejmé zapomenout ani na  centralni banka jiz skuteéné vazné muze zagit
USA 2Y 1,02 1 ECB, av$ak vzhledem k tomu, Ze politika této zaobirat mozZnosti tzv. exitu z ménovych
Cesko 10Y 0,60 0 centralni banky je nalajnovana az do bfezna intervenci proti (silné) koruné. My se sice
Eurozéna 10Y 0,56 7 2017, tak by méla v pfistim roce zUstat spise domnivdme, ze vhodny okamzik, kdy CNB
USA 10Y . 2 spici sopkou, ktera mulze pouze zahrozit pusti kurz pod hranici 27 korun za euro,
' varovnym koufem. nastane az na pocatku pfistiho roku, ale
Kreditni marze bps zm. rozhodné v takovy scénaf nevéfime na sto
iTRAXX Banky BBB 100 0 Co se tykd Fedu, tak jeho osm fadnych procent. Nicméné bankovni rada stale
. zasedanich bude nepochybné extrémné deklaruje, Zze “neukon¢i pouzivani kurzu jako
Italie CDS 5Y 89 0 . . . Py e . X " . . . - .
sledovanymi udalostmi. Zvlastni pozornost nastroje ménové politiky dfive nez ve druhé
Spanéisko CDS 5Y 76 0 budou poutat pfedevsim ta zasedani, ktera poloving roku 2016”, takZe pocinaje jejim
Akcie % zm. jsou spojena s tiskovou konferenci $éfky Fedu srpnovym zasedanim (4.8.2016) se mohou
Yellenové (kazdé druhé zasedani - prvni tedy dat véci na devizovém trhu teoreticky do
X 02 IOV 16. biezna). pohybu...
DAX 10654 0,7
S&P500 2057 0,2
volatilita (VIX) 17 7.4
Komodity % zm.
Zlato 1069 -0,6
Ropa Brent 36,6 -3,5
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Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,10 EUR/USD 1,090 - 1,100 USD/CZK 2455 - 24,86

Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,20 EUR/USD 1,080 - 1,110 USD/CZK 2432 - 25,19

Devizové trhy
Na devizovych trzich panoval vEera ve vétsiné
pripadt klid. Par EUR/USD se pohyboval v

Korela¢ni matice FX kurzd

= L:)L 9) pomérné Uzkém pasmu a nic na tom nezmenily
% é g ani komentare Mersche z ECB, ktery uved|, ze
a 2 a banka “v Zzadném pfipadé nepouzila veskerou
munici” (pro uvolnéni ménové politiky).
EUR/CZK 0,02 0,22 0,01 Dnes$ni den sice neni na hlavnich trzich zcela bez
EUR/PLN 0,09 0,22 udalosti - v USA bude zvefejnéna spotiebitelska
EUR/MUE 0.10 duvéra - ale 3asadr)e13| _vl|v’n§1 trh necekamg.
Prostor pro pripadné posilovani eura podle nas
korelace 30 min zmén (za 5 dni) zUstava omezeny.
V regi 1o véerei&i déni . . —
Forward EURICZK % zm. regionu byolvcerleJS[ dem”o néco zajimavejsi, ) )
hlavné diky forintu, jenz posilil takika o procento. Véz'enl' kllentl
M 27,0 0,00 Sazky na jeho dalsi zisky mohou pfed koncem ’
aM 270  -0,03 roku silit - pfipomefime slovni intervenci ministra v do konce roku 2015
pro ekonomiku Vargy z poloviny prosince, kdy ~ ,
6M 269 001 wedl, e EURMHUF mezi 308 - 310 by byl bude vychazet Denni
1 Rok 26,8 -0,03 pfiznivéjsi z hlediska pfepoctu zahrani¢niho ﬁnanc"n,’ ZpraVOdaj ve
dluhu. Kurzy koruny a zlotého se ménily jen malo. . . .
. 4 USDICZK o V &ir§im regionu se pod tlakem opét ocitl rubl, zkracené verzi. Ta
orwar 6 zm. 5 g 5 o
kterému tradicné neprospély klesajici ceny ropy. 7~
M 246 003 Vadi dolaru rubl oslabil na nova hisoricks  1€bude obsahovat pasaz
3M 245 0,04 minima. (o} dluhoplsovych,
6M 244 005 komoditnich a akciovych
1 Rok 24,1 0,01 trzich
Impl. volatilita 3M % p.b.
EUR/CZK 48 -0,01
EUR/PLN 7,3 0,15
EUR/HUF 7,5 0,00
EUR/USD 10,2 -0,08
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 1533 -0,2
Méd' (USD/t.) 4692 -0,6
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USD/RUB, poslednich 250 dnt. Zdroj: Reuters.
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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 0,31 0,0 ¢R 0,28 0,0 CR 0,98 0,0
Mad'arsko 1,35 -15 Madarsko 1,35 0,0 Madarsko 1,35 0,0 Madarsko 2,91 0,0
Polsko 1,50 -50 Polsko 1,72 0,0 Polsko 1,61 0,0 Polsko 2,46 1,0
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna -0,13 0,0 Eurozéna -0,16 -0,4 Eurozéna 0,94 -6,6
USA 0-0,5 25 USA 0,60 0,0 USA 0,77 0,3 USA 2,17 -0,7
UK 0,50 -50 UK 0,59 0,0 UK 0,65 -1,0 UK 1,96 0,9
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,15 0,0 1Y 0,30 0,0 1Y -0,04 0,7
SW 0,16 0,0 SW -0,23 -0,2 2Y 0,40 0,0 2y -0,03 -1,6
2W 0,16 0,0 2W -0,23 -0,2 3y 0,46 0,0 3Y 0,07 -1,2
im 0,22 0,0 im -0,20 0,2 4Y 0,54 0,0 a4y 0,19 -2,3
3M 0,31 0,0 3M -0,13 0,0 5Y 0,63 0,0 5Y 0,32 -4,5
6M 0,39 0,0 6M -0,04 0,0 10v 0,98 0,0 10Y 0,94 -6,6
1y 0,48 0,0 1Y 0,06 0 15Y 1,30 0,0 15Y 1,34 -5,41
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,30 0,0 FRA 1x4 -0,15 -1,2 1Y 17 0,0 Mad'arsko 164 0
FRA 3x6 0,28 0,0 FRA 3x6 -0,16 -0,4 2Y 20 0,0 Polsko 75 0
FRA 6x9 0,29 0,0 FRA 6x9 -0,17 -0,3 5Y 50 0,0 Slovensko 50 0
FRA 9x12 0,30 0,0 FRA 9x12 -0,17 0,0 10v 79 0,0 Irsko 40 0
Portugal. 172 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI
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15:00 S&P/CS Index cen nemovitosti 10/2015 5,45
USA 16:00 Spotfebitelska duvera 12/2015 93 90,4
USA 19:00 5leta aukce 12/2015

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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