www.csob.cz/Analyzy

Ctvrtek 28.04.2016

DENNi FINANCNi ZPRAV
Jan Cermak, tel.: +420 261 353 578, e-mail: jcermak@csob.cz

Jan Bures, tel.: +420 261 353 574, e-mail: jabures@csob.cz
Petr Baca, tel.: +420 261 353 570, e-mail: pbaca@csob.cz

DULEZITE OEEKAVANE UDALOSTI

udalost

Némecko

USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti

USA 14:30 HDP

NAPRI& TRHY

9:55 Mira nezaméstnanosti

04/2016
04/2016
1Q/2016 *A 1

6,2 6,2
259 247
0,6 14

o Fed ziistava opatrny - o cervnovém zvyseni sazeb rozhodnou prichozi data
o Americky HDP za 1. kvartal nebude nic moc, EUR/USD tak muZe brzy testovat letosSni maxima

¢ Ropa je nezastavitelna a s kazdym novym dne vytvaii maxima roku 2016

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
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volatilita (VIX)
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Zlato
Ropa Brent
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Fed ponechava podle ocekavani urokové
sazby beze zmé&ny. Ackoliv jej jiz tolik netrapi
vyvoj globalni ekonomiky a finanénich trh,
zhorSuje pohled na hospodarsky rist a suse
konstatuje, Ze inflace je pod dlouhodobym
cilem. To jsou ve zkratce asi nejviditeln&jsi
zmény v komentafi FOMC k rozhodnuti o
meénoveé politice Fedu.

V komentafi vedeni Fedu tentokrat znovu
absentuje fraze o vybalancovanych rizicich
ohledné ekonomické aktivity a situaci na trhu
prace, coz mize naznacovat, Ze potfebny
konsensus ohledné nacasovani dalSiho
zvySeni urokd v USA se v centralni bance
stale slozité hleda. Na tomto hodnoceni pfitom
moc neméni ani fakt, Ze pro takto formulovany
text nehlasoval (opét) pouze jeden ¢len FOMC
- jestfab Esther L. Georgeova.
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Celkové vyznéni aktualniho rozhodnuti Fedu
vyhlizi opét pomérné umirnénym zplsobem,
ackoliv stale ponechava moznost, Ze by na
pfistim zasedani americké centralni banky
(tedy v poloviné €ervna) zvysil znovu urokové
sazby. Podle naseho nazoru bude vSak hodné
zalezet na pfichozich americkych
makroekonomickych datech (zejména téch
tykajicich se trhu prace, inflace a eventualné i
mezd) a pak jejich nasledné interpretaci ze
strany americkych centralnich bankéri v cele
s J. Yellenovou. Podle naseho nazoru by data
Fedu méla umoznit Uroky v c&ervnu zvysit,
ackoliv  napf.  nadchazejici  odpoledne
zvefejnény Udaj o HDP za prvnich kvartal
bude opravdu svédCit o slabém rustu

americké ekonomiky. Zde je vSak tfeba vidét,
Ze HDP je zpozdény indikator a Cisla z
druhého Ctvrtleti nemusi byt tak Spatna (jako
napf. dubnova data z trhu prace ¢i index ISM).
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Denni FX vyhled
Tydenni FX vyhled

EUR/CZK 27,00 - 27,10
EUR/CZK 27,00 - 27,15

EUR/USD 1,120 - 1,140
EUR/USD 1,100 - 1,140

USD/CzK 23,68 - 24,20
USD/CZK 23,68 - 24,68

Stfedoevropské mény Akcie

Korela¢ni matice FX kurz(

Stfedoevropské meény véera vyckavaly na
zasedani Fedu s tim, Ze forint vstiebaval uterni

Americké akcie véera proSly smiSenou seanci.
Dokazaly v8ak zavfit pobliz dennich maxim. Dow

= % 8 snizeni sazeb ze strany MNB a zloty opét Jones Industrial Average pfidal 3 desetiny
% § § otestoval hranici EUR/PLN 4,40. Holubici procenta, S&P500 +0,2 %, technologicky
B a B vyznéni komentafe FOMC umozni ménam v Nasdaq Composite ale odepsal pul procenta

EUR/CZK 0,00 0,03 0,11
EUR/PLN 0,27 0,09
EUR/HUF 0,02

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

emerging markets, ale i zlotém ¢&i forintu
minimalné na par dni volnéji dychat. Tudiz strach
ze snizeni sazeb v Polsku ¢i Madarsku muaze byt
zastinén pozitivnim sentimentem na trzich s
rizikovymi aktivy a zloty s forintem mohou
zpevnit.

hlavné kvuli propadu akcii Apple. Index volatility
VIX klesl o 1,4 %. Sektorové se nejvice dafilo
telekomunikaénim (+1,9 %) a energetickym
(+1,7 %) spole¢nostem.

Apple propadl o 6,3 %! Technologicky gigant
oznamil kromé slabych ¢&isel za 1. kvartal
historicky prvni pokles v prodejich iPhonu.
Negativni naladu investord nezvratilo ani 10%

Forward EUR/CZK % zm. 2vydeni dividendy a 50 mid. USD navyseni
M 27,0 0,00 program zpétného odkupu akcii. Twitter po
3M 271  -0,03 horsich trzbach a snizeném vyhledu klesl az o
16,3 %. Comcast jedna o koupi DreamWorks
Eh 20 IO, OT Animation za 3 mld. USD. Akcie DreamWorks
1 Rok 27,0 -0,01 vystfelily 0 18,7 %!
Forward USD/CZK % zm.
M 239 -0,22
3M 238 -0,24
6M 23,7 -0,28 EUR/USD Dluhopisy
1 Rok 235 -0,20 Kurz eurodolaru v&era ani necekal na vystupy z Americky desetilety vladni vynos po zasedani
jednani FOMC a tlacil se vzh(ru, jakoby uz ¢ast Fedu navazal na pfedchozi pokles a dostal se na
trhu tusila, Ze komentaf Fedu bude ve sedmidenni minima.
Impl. volatilita 3M % p.b. skute¢nosti opét holubici. To se také stalo a tak Dnes bude trh sledovat zejména prvni odhad
EUR/CZK 36 -028 dolar nebude mit nasledujicich nékolik dni na ristu amerického HDP za prvni kvartal leto$niho
ruzich ustldno. Tim spiSe, pokud dnesni roku. Ten by podle nas nemél dopadnout nijak
EUR/PLN 85 0,00 vysledek amerického HDP ukaze na velmi slaby zvlaét dobfe, nicméné oproti trhu by mohl byt
EUR/HUF 7,0 0,07 rust v prvnim ctvrtleti (my ocekavame 1,0 %). mirné lepsi. Dullezit&jsi roli vSak patrné budou
EUR/USD 98 0,35 Technicky tak kurz eurodolaru mulze l?rzy nakonec hra’t' dozvuky uzasedéni ngu, které
otestovat nedavno dosazena letoSni maxima vyznélo z hlediska vynosu spiSe negativné.
lezici nad drovni 1,145.
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 1643 -0,4
Méd (USD/t.) 4904 -1,2
Komodity
EUR/PLN Z pohledu trhu s ropou bylo véera zajimavé
predevsim zvefejnéni dat o zasobach od EIA. Ta
4437 na jedné strané potvrdila velmi silnou poptavku
4.42 4 po benzinu, na strané druhé vSak ukazala na
necekany rust jeho zasob. V kombinaci s ristem
4411 zasob ropy to znamenalo prudky propad ceny
4.40 4 ropy bezprostfedné po zvefejnéni cCisel. Na
druhou stranu vSak v zapéti zapUsobily zavéry z
4.39 1 jednani Fedu, které poslaly cenu ropy na nova
4.38 1 letosni maxima.
Reakce na Cisla o zasobach nicméné potvrdily
4.37 9 velkou nervozitu panujici na trhu, coZ znamena,
4.36 : : : ‘ Ze v nasledujicich tydnech je tfeba pocitat se
S 8 S 8 S zvy$enou volatilitou. Podle naSeho nazoru stale
§ ; § g § plati, Zze cerl1a ropy ponékud pFedbéhIq
< e < e < fundamenty. Zajimavé z tohoto pohledu bude asi
& Q N X 2 i chovani ceny Brentu ve zbytku tydne, nebot jiz
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zitra vyprsi ¢ervnovy kontrakt.
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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 0,28 0,0 CR 0,72 05
Madarsko 1,05 -15 Mad’arsko 1,05 -9,0 Mad’arsko 0,84 1,0 Mad'arsko 2,17 5,9
Polsko 1,50 150 Polsko 1,67 0,0 Polsko 1,63 0,0 Polsko 2,39 -15
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,25 0,1 Eurozéna -0,25 0,0 Eurozona 0,69 -0,9
USA 0-0,5 25 USA 0,64 0,4 USA 0,77 -0,9 USA 1,70 -8,8
UK 0,50 -50 UK 0,59 0,0 UK 0,62 0,4 UK 1,61 -3,3
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,25 0,0 1y -0,12 2,8
SW 0,14 0,0 SW -0,36 -0,2 2y 0,34 0,0 2y -0,16 -2,6
2W 0,15 0,0 2W -0,35 0,0 3Y 0,37 0,0 3y -0,08 2,2
M 0,20 0,0 im -0,34 0,0 4Y 0,42 0,5 a4y -0,04 -2,1
3M 0,29 0,0 3M -0,25 0,1 5Y 0,47 0,5 5Y 0,05 5,2
6M 0,36 0,0 6M -0,14 0,1 1oy 0,72 0,5 10Y 0,69 -0,9
1Y 0,45 0,0 1Y -0,01 0,3 15Y 1,00 1,0 15Y 1,09 1,7
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,30 0,0 FRA 1x4 -0,25 0,5 1y 9 0,0 Madarsko 144 -3
FRA 3x6 0,28 0,0 FRA 3x6 -0,25 0,0 2Y 13 0,0 Polsko 86 0
FRA 6x9 0,23 0,0 FRA 6x9 -0,27 -0,7 5Y 42 0,0 Slovensko 41 0
FRA 9x12 0,23 0,0 FRA 9x12 -0,28 -0,4 1oy 67 0,0 Irsko 65 0
Portugal. 256 -1

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

EI R e e e
Lo [ yiy | mim L yly L mm ]y | mim [ yly
6

Madarsko 9:00 Mira nezaméstnanosti 03/2016 6,2 6,1

SR 9:00 Vyrobni ceny 03/2016 -0,6 -6 -1,7 -4,7
Némecko 9:55 Mira nezaméstnanosti 04/2016 6,2 6,2

EMU 11:00 Index ekonomické davéry 04/2016 103,4 103

EMU 11:00 Index spottebitelské duvéry 04/2016 *F -9,3 -9,3
Némecko  14:00 Inflace 04/2016 *P -0,2 0,1 0,8 0,3
Némecko  14:00 Harmonizovana inflace 04/2016 *P -0,2 0 0,8 0,1

USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 04/2016 259 247

USA 14:30 Pokracujici Zadosti o davky v nezaméstnanosti 04/2016 2136 2137

USA 14:30 HDP 1Q/2016 *A 1 0,6 1,4

USA 14:30 Soukroma spotieba 1Q/2016 *A 1,7 2,4

USA 14:30 Cenovy index HDP 1Q/2016 *A 0,5 0,9

USA 14:30 Jadrovy deflator osobni spotieby 1Q/2016 *A 1,9 1,3

USA 19:00 7leta aukce 04/2016 28

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.
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