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o Japonské akcie prevzaly Stafetu a dnes ztratily 5,3%
e Ceny bezpecnych dluhopist a zlato prudce rostou.
e Aconato koruna?

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

% zm.
27.07 0.0
4.45 0.9
310.9 0.6
1.12 0.3
1.11 -0.1
115.85 -0.9
bps zm
-0.11 1
-0.51 -2
0.66 -6
0.54 -1
0.23 -8
1.74 -11
bps zm.
140 13
124 11
87 8

% zm.
102 <}{0)
8979  -3.3
1853 -1.4
26 11.2

% zm.
1191 1.5
33.2 -2.7

Krvava lazen na trzich pokraduje a investofi
se snazi stahnout za kazdou cenu do
bezpecnych aktiv. Japonské akcie dnes po
ranu ztratily vice nez 5% a desetilety vynos se
historicky poprvé propadl do zapornych
hodnot. Podobna smrst véera probéhla v
Evropé, kde se akcie propadly o vice nez
3,5% a vynosy desetiletych dluhopist poklesly
o necelych 10 bps. Jednim z nejvétSich
“otloukanku” jsou bankovni akcie - bankovni
sub-index S&P 500 od zacatku roku ztratil jiz
20%. FInanéni instituce velice tézce snasi
kombinaci rostouciho ¢&inské napéti, nizké
inflace a z toho vyplyvajici vidinu
“nekone¢ného obdobi” super-nizkych(nebo i
zapornych) sazeb. Banky naopak ocefiuji
prostfedi, ve kterém je vynosova kfivky
pozitivné sklonéna, protoZze jejich byznys
primarné stoji na vyméné kratkych depozit za
dlouhé pujcky.
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Jak se americké a evropské vynosové kfivky
zménily od zacatku roku? Trhy UpIné ztratily
davéru v to, ze americky Fed jesté vibec v
tomto roce zvladne zvysit Urokové sazby (do
konce roku jiz neni v trhu ani jeden hike).
Navic se boji, Ze jiz realizovany rast sazeb
srazi dold jiz tak nizkou inflaci - inflaéni
ocekavani proto za posledni mésic hluboce
propadla a jsou v Americe i Evropé nejnize od
roku 2009. V dusledku toho Sly dolt daleko
vyraznéji dlouhé nez kratké vynosy a
vynosova kfivka v USA je nejplodsi za
poslednich devét let. To pak samozfejmé
velice Spatné dopada na bankovni akcie, ktera
maji pomeérné vysokou vahu v akciovych
indexech. Padajici akciové indexy zase zpétné
tlac¢i jeSt¢ nize vynosy bezpecnych

dlouhodobych dluhopisu...

Jak z tohoto za¢arovaného kruhu ven? Mozna
by pomohlo, kdyby Fed trhum dodal trochu
divéry (sam - pfi pohledu na dobré vykony
amerického pracovniho trhu svét nevypada
zdaleka tak ¢erné. Uvidime, zda se to Janet
Yellenové tuto stfedu v Kongresu podafi.

[ Rpp Store

Finanéni trhy



http://www.csob.cz/Analyzy
https://play.google.com/store/apps/details?id=cz.csob.financnitrhy
https://itunes.apple.com/cz/app/csob-financni-trhy/id663766580?mt=8

@ Denni financéni zpravodaj

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

Pokud jde o korunu, tak pokud bude soucasny
vyprodej spojen s obavami o evropsky rust a
jesté silngjSimi uvahami o zapornych sazbach
tak se par EUR/CZK muZze i viditelngji odlepit
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27.00 - 27.10 EUR/USD 1.110 - 1.125 USD/CZK 2400 - 2441
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27.00 - 27.20 EUR/USD 1.080 - 1.130 USD/CZK 23.89 - 25.19

Stfredoevropské mény Akcie

Korela&ni matice FX kurzd Ceska koruna sice vice méné prehlédia dulezita Index Dow Jones Industrial Average umazal
W a doméci data, ale o to vice ji zajima kauza zisky z poslednich dni a poklesl o 1,3 % na
3 =) (%) zapornych urokovych sazeb v CR a globalni uroven 16204 bodu. S&P 500 v patek ztratil 1,8
% § § vyprodej, ktery se Sifi napfi¢ trhy s rizikovymi %. Na Urovni 1880 bodl se mu meta s
a a a aktivy véetné téch stfedoevropskych. Mezi nimi oznadenim 1900 vzdaluje. Cerného Petra
je na tapeté momentalné opét polsky zloty, ktery jednoznacné ale tahal technologicky Nasdag.
EUR/CZK -0.07 0.03 0.06 véera proti euru ztratil 1,5%. Pokud vyprodej Analytici pokryvajici tento sektor, zminili své
EUR/PLN 0.50 0.27 bude pokracovat tak v pfipadé paru EUR/PLN pochyby u valuaci nékterych firem (napf.
EUR/HUE 0.25 hrozi nové otestovani hranice 4,50. LinkedIn, Netflix), na zakladé toho index ztratil

3,2 % (4363 bodu).

Kariérni socialni sit' LinkedIn se po zvefejnéni
hospodarskych vysledkd nechala slySet, Ze jejich
nové divize odbytu nebézi tak, jak spousta lidi

Forward EUR/CZK % zm. L - M . .. . . . N P
(zfejmé ale jen na ¢as) od intervenéni hranice predpovidala a nékteré iniciativy budou muset
M 271 -0.02 27,00. byt zastaveny. Na popud toho analytici
3M 271  -0.01 makléfskych dom( snizuji své cilové ceny a
investi¢ni doporu¢eni (napf. spole¢nost Mizuho
Eh L0 G.OF Securities snizila cilovou cenu na 150 USD z
1 Rok 269 -0.06 258 USD, doporuc¢eni Neutral z Buy). Akcie v
patek propadly o 43 % a cena klesa na 108 USD
E d USD/CZK o (nejvice od svého uspésného IPO v roce 2012).
orwar o zm. LinkedIn v pribéhu patedniho obchodniho dne
im 242  -0.40 zhubnul 0 10 mid. USD na trzni kapitalizaci.
3M 241  -0.40
6M 240 -0.39 EUR/USD Dluhopisy
1 Rok 237  -0.44 Americky dolar slabne v(ci euru dél a to presto, Vynosy bezpecnych dluhopist véera padaly s
Ze akciové vyprodej v tento okamzik tahnou tim, jak se dostaly pod tlak akciové indexy. Na
predevsim evropské banky a i kreditni marze na jedné strané jsme vidély poklesy desetiletych
Impl. volatilita 3M % p.b. periferii se rychle roztahuji. VSichni nyni &ekaji dluhopist v USA a v N&mecku, na druhé strané
EUR/CZK 4.4 0.65 na vystoupeni $éfky Fedu Yellenové v Kongresu, ale po deldi dobé vyrazné opacnym smérem
které se ma odehrat ve stfedu vecer. Technicky vykrogily vynosy na jihu eurozény. Spanélské a
EUR/PLN 9.4 0.23 vzato ma par EUR/USD na$lapnuto otestovat italské dluhopisy vyskocily o 10-15 bps, a
EUR/HUF 8.0 0.10 hranice 1,15, eventualné 1,17. portugalské dokonce o 25 bps. Rostly také
EUR/USD 115 0.99 viditeiné CDS.
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 1502 0.2
Méd’ (USDI/t.) 4611 -0.4
Komodity
EUR/USD Hluboké propady akciovych trh a vidina
1130 - dlouhého obdobi nizkych sazeb hréla do karet
’ zlatu (1200 USD), naopak pod tlak se pomalu
1.120 vraci ropa - brent se dostal zpét pod 33
1.110 4 USD/barel.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficidlnich urokovych sazeb CNB: 2016 - beze zm&n ECB: 2016 - beze zmé&n FED: 2016 +75 bps
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
CR 0.05 5 CR 0.29 0.0 CR 019  -2.0 CR 067  -6.4
Mad'arsko 1.35 -15 Mad’arsko 1.35 0.0 Mad’arsko 1.32 -0.5 Mad'arsko 2.54 -0.8
Polsko 1.50 -50 Polsko 1.69 0.0 Polsko 1.54 0.5 Polsko 2.39 4.7
Eurozéna 0.05 -25 Eurozéna -0.17 -0.2 Eurozéna -0.25 3.1 Eurozéna 0.61 -2.6
USA 0-0.5 25 USA 0.62 0.1 USA 0.71 1.2 USA 1.67 9.1
UK 0.50 -50 UK 0.59 -0.1 UK 0.61 1.7 UK 1.44 -11.7
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0.13 0.0 1Y 0.16 -2.1 1y -0.14 0.8
SW 0.14 0.0 SW -0.27 -0.1 2y 0.19 -2.4 2y -0.16 2.6
2W 0.15 0.0 2W -0.26 -0.1 3Y 0.21 -2.4 3y -0.13 0.8
M 0.20 0.0 M -0.24 -0.1 4Y 0.26 -3.1 a4y -0.05 -0.2
3M 0.29 0.0 3M -0.17 -0.2 5Y 0.31 -3.9 5Y 0.06 0.6
6M 0.36 -1.0 6M -0.11 -0.3 10Y 0.67 -6.4 10Y 0.61 -2.6
1Y 0.45 0.0 1y -0.01 -0.3 15Y 1.00 -2.5 15Y 094 -5.23
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0.27 -1.0 FRA 1x4 -0.18 3.6 1y 13 0.0 Madarsko 163 3
FRA 3x6 0.19 -2.0 FRA 3x6 -0.25 3.1 2Y 16 0.0 Polsko 93 3
FRA 6x9 0.08 -5.0 FRA 6x9 -0.29 3.0 5Y 46 0.1 Slovensko 46 0
FRA 9x12 0.04 -2.0 FRA 9x12 -0.29 4.1 1oy 74 0.1 Irsko 50 3
Portugal. 265 24

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

I N s o e o v
yly -- yly

Polsko 0:00 Kvartalni zisk Bank Pekao 4Q/2015
Némecko 8:00 Pramyslova vyroba 12/2015 0.5 -0.5 -0.3 0.1
Némecko 8:00 Obchodni bilance 12/2015 20 20.6
Némecko 8:00 Bézny ucet 12/2015 24.7
UK 10:30 Obchodni bilance 12/2015 -10.3 -10.6
USA 19:00 3leta aukce 02/2016 24

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vife a na zakladé pramen, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici
skuteénosti. Pfesto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanct ¢ zmocnéncil nepfebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vGéi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsazena v tomto
dokumentu, a zaroveri CSOB negini zadné prohlageni ohledné presnosti a tplnosti téchto informaci. CSOB také nepfebira jakoukoliv odpovédnost za pripadnou ztratu nebo kodu, kterou maze klient
utrpét. CSOB jako aktivni Ggastnik obchodovani na finanénich trzich upozoriiuje adresaty tohoto dokumentu, e obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuji informace obsazené v tomto
dokumentu. Bez pfedchoziho souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale &ifit. Tento dokument ma pouze informaéni charakter a jeho text neni pravné zavazny,
nepfedstavuje nabidku podle § 1732 zakona ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik, ve znéni pozdéjsich predpisti (dale jen ,obcansky zakonik®), ani vefejnou nabidku podle § 1780 ob&anského zakoniku.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. Finanéni trhy



https://play.google.com/store/apps/details?id=cz.csob.financnitrhy
https://itunes.apple.com/cz/app/csob-financni-trhy/id663766580?mt=8

