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Prirtstek pracovnich sil - bez zemédélstvi

PrirGstek pracovnich sil - v soukromém sektoru

CR 9:00 Maloobchodni trzby
Polsko 14:00 Zasedani RPP
USA 14:30

USA 14:30

NAPRIC TRHY

03/2016 5,6
05/2016 15
04/2016 220
04/2016 215

51 5,6 8,5
15 15
200 215
195 195

o CNB “vyhrozuje” dal$im oslabenim koruny
o Data z amerického trhu prdce vyslou zasadni signal k cervnovém zasedani Fedu

o Zloty nervozné vyhlizi dnesni zasedani NBP a revizi ratingu od Moody's za tyden

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.
27,03 0,0
4,40 0,1
3127 -0
1,14 -0,7
1,10 0,3
107,26 0,2
bps zm.
-0,01 1
-0,51 -2
0,73 -2
0,46 -2
0,16 -4
1,75 -4
bps zm

129 1
112 0
74 1

% zm.
113 -0,4
9852 0,2
2051 0,0
16 -0,9

% zm.

1278 -0,1

Vysledek v&erejSiho zasedani bankovni rady
CNB Ize shrnout do nasledujici véty: sazby se
nemeéni a kurzovy zavazek zatim také ne.
Vyhled inflace CNB snizuje a rizika prognézy
vidi jako protiinflaéni. Ke zméné dochazi u
nacasovani exitu ze stavajiciho kurzového
reZzimu. Zatimco unorova prognéza pocitala s
pouzivanim kurzu jako nastroje meénové
politky do konce letoSniho roku, nyni
prognéza hovofi o konci prvni poloviny
pristiho roku. Tim se tato prognéza dostava
do souladu s ndzorem bankovni rady, ktery je
uz znamy od minulého zasedani, tedy Ze jako
pravdépodobny termin exitu se stale jevi
polovina roku 2017.

CNB ve svém prohlageni sice nové
Lyhrozuje* dal$im oslabenim koruny, avsak
jen pokud dojde ,k systematickému poklesu
inflacnich o¢ekavani projevujicimu se ve
vyvoji nominalnich veli¢in, zejména mezd".
To, 2e CNB hovofi o moznosti dalsi
,devalvace” chapeme jako eventualni scénar,
ktery se za urcitych podminek muze naplnit.
Prozatim  mu v8ak nedavame velkou
pravdépodobnost, navic ani z tiskové

konference nevyplynulo, ?e by se CNB k
takovému kroku v brzké dobé chystala.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

| nadéle si proto myslime, ze CNB s korunou
hybat nebude. Ostatné na vcerejSi verbaini
intervenci koruna nijak silné nezareagovala a
zOstava dal v tésné blizkosti intervenéni
hranice.

Nicméné pozornost trhu se bude jesté vice
upirat pravé na mzdové statistiky (dalsi az 6.
¢ervna). Zatim ale pozorujeme spisSe rostouci
mzdové tlaky a na pracovnim trhu zacina byt
stale vétSi problém sehnat zaméstnance. |
proto neCekame, ze by se koruna méla bat
padu do vyraznéj$i defenzivy. Situace se
mlze zménit zejména v prFipadé, kdy by
vyraznéji narostla vnéjsi rizika ohrozujici riist v
eurozéné i v Cesku - Brexit, dal$i letni fecka
splatka a zejména nova eskalace ¢inské krize.
Pak by se koruna mohla nagas odpoutat od
intervenéni hranice a navstivit i 0 néco slabsi
urovné. Zatim ale vnimame straSeni dal$im
oslabenim intervenéniho kurzu Ccisté jako
verbalni intervenci, ktera ma odradit pfiliv
spekulativnich penéz do korun a umoznit tak
CNB na rozdil od ECB drzet Grokové sazby
nad nulou.
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Denni FX vyhled
Tydenni FX vyhled

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

EUR/USD 1,140 - 1,155
EUR/USD 1,110 - 1,160

USD/CzK 23,38 - 23,77
USD/CZK 23,28 - 24,46

Stfedoevropské mény Dluhopisy

Korela¢ni matice FX kurz(

| presto, Ze se v zapisu ze vcerejs$iho jednani
CNB objevily nové holubiéi signaly, tak koruna

Vynosy bezpeénych dluhopisi se vcera tlacily
dolli i presto, Ze cena ropy stoupala, akcie se

= % 8 na néj nijak nereagovala. Dnes bude korunu jisté stabilizovaly a rétorika z Fedu méla mirné
% § § zajimat statistika o devizovych intervencich CNB jestiabi ton. Clen FOMC Bullard zopakoval, e
a 2 a za brezen. Data o likvidité pfitom naznacuji, ze hlasovani o BREXITu nepfedstavuje pro Fed

EUR/CZK 0,02 -0,19  -0,03
EUR/PLN 0,28 -0,06
EUR/HUF 0,13

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

CNB v tomto mésici nijak zvlast intervenovat
nemusela (pokud vibec).

Zajimavéjsi byl v€era vyvoj zlotého, ktery oslabil
na nova dvoumeési¢ni minima. Roli patrné hraji
zejména obavy z revize ratingu od Moody’s pfisti
tyden. Dnes bude zloty jisté sledovat zasedani
centralni banky, které by mu podle nas mélo
navzdory hluboké deflaci a horSim ¢&islum z

problém. Wiliams ze San Franciského Fedu
uved|, Ze letos stale vidi dvé az tfi zvySeni droku
ze strany americké centralni banky (trh pfitom
neocekava ani jedno).

Dnes budou samozfejmé& v centru pozornosti
oficidlni data z amerického trhu prace. Trh bude
zajimat nejenom pfirGstek novych pracovnich
mist (ktery ¢ekame pomérné silny - nad 200

Forward EUR/CZK % zm. N i - . s A . ) N
primyslu spiSe prospét, nebot zmény v tisici), ale i mira nezaméstnanosti a rdst mezd.

M 27,0 0,04 nastaveni ménové politiky necekame. Trh Data v blizkosti konsensu & lepsi by mohla vést

3M 27,1 0,04 nicméné bude zajimat, zdali se v komentafi opét k rGstu kratkych americkych sazeb a vynosova
objevi zminka o tom, Ze vétSina ¢lent vedeni kfivka by tak mohla zplostét. Zaroveri by zacal

6M 27,1 0,05 5 . . L U .
NBP by zvazovala snizeni urokovych sazeb, proces roztahovani kreditnich rizikovych marzi, a

1 Rok 27,0 0,03 pokud by polska ekonomika zpomalila, coz byla to jak v eurozong, tak na zfejmé i na trhu s
fraze, kterou obsahoval (podrobny) zapis z korporatnimi dluhopisy.
breznového jednani RPP.

Forward USD/CZK % zm.

M 23,7 0,75

3M 23,6 0,77

6M 23,6 0,81 EUR/USD Akcie

1 Rok 234 0,77 Navzdory relativné slabym ¢islim z USA dolar Vstup do obchodniho dne probéhl véera na
pokracoval i véera v mazani ztrat a flirtuje s tim, americkych trzich na pozitivni noté, kdyz rist
Ze se vrati zpét pod hranici 1,14 vici euru. Na cen ropy pfispél k tvodnimu optimismu. Indexy

Impl. volatilita 3M % p.b. rozdil od dat totiz nyni dolaru pomaha rétorika vykazovaly rGst do 0,4%, ale v pribéhu dne

EUR/CZK 3,8 0,19 Fedu, ktera je mirné jestrabi (Bullard a Williams). zisky ustoupily a index S&P 500 v prubéhu dne
Dnes budou samoziejmé v centru pozornosti ztracel 0,3% a hledal podporu na 2050b. Index

EUR/PLN 8,7 0,13 oficialni data z amerického trhu prace, pficemz S&P 500 se v rdmci tohoto tydne ocitl na hladiné

EUR/HUF 7,2 0,05 trh bude zajimat nejenom pfirGstek novych 2045b., kde je i zaroven Uroveri 50D klouzavého

EUR/USD 10,5 0,24 pracovnich mist (ktery ¢ekame pomérné silny - priméru. Technicky se zde naléza silngjsi
nad 200 tisici), ale i mira nezaméstnanosti a rist hladina podpory, kterd& by méla poskytnout
mezd. Data v blizkosti konsensu ¢&i lepsi by prostor na (i do¢asné) rastovou korekci poklesu

Komodity % zm. mohla eurodolar posunout nize pod hranici 1,14. poslednich dnu.

Hlinik (USD/t) 1609 -15

Méd (USD/t.) 4786 -1,7

Brent (USD/bbl)

Komodity

Jizda cen ropy na horské draze pokracuje. Ropé
sice neprospivala data o americkych zasobach

4157 za minuly tyden, nicméné rozsahlé pozary v
47,0 Kanadé ji opét pomohly vzhlru. Tento efekt
vSak, zda se, z ceny Brentu vyprchava a dnes
46,51 rano opét pohybuje v okoli 45 USD/barel.
46,0 - Vypadky kanadské produkce - hovofi se az o 1
mb/d, tak maji dopad pfedev§im na sklon
45,5 1 forwardové kfivky na ropu WTI, jeZ je bezmala
45,0 1 na sedmimési¢nich minimech (dvoumési¢ni
minus mésicni kontrakt).
44,5 1 Dnes jsou v centru pozornosti zejména data z
440 ‘ ‘ : : : ‘ amerického trhu prace. Ocekavali jsme sice
<3 S S S S S S silngjsi Cislo nez trh, ale statistika ADP naznacila
; ; ; ; ; ; ; spise horéiv vysl’edek. Pokud Pudvou (":l"sla h’orél',
o 5 5 5 5 5 5 tak by to méla byt pro ropu spiSe Spatna zprava.
— N ™ < wn © ~
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficidlnich urokovych sazeb CNB: 2016 - beze zm&n ECB: 2016 - beze zmé&n FED: 2016 +50 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 027  -10 CR 067  -05
Madarsko 1,05 -15 Mad’arsko 1,10 0,0 Mad’arsko 0,86 -1,5 Mad'arsko 2,28 -3,4
Polsko 1,50 150 Polsko 1,67 0,0 Polsko 1,65 0,5 Polsko 2,46 31
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,26 -0,2 Eurozéna -0,24 1,8 Eurozona 0,56 -4,6
USA 0-0,5 25 USA 0,63 -0,2 USA 0,73 -0,4 USA 1,60 -4,1
UK 0,50 -50 UK 0,59 0,0 UK 0,61 -0,4 UK 1,46 -4,1
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,26 0,0 1y -0,14 -0,9
SW 0,14 0,0 SW -0,36 -0,2 2y 0,33 0,0 2y -0,16 -2,5
2W 0,15 0,0 2W -0,36 -0,1 3Y 0,36 0,0 3y -0,13 2,1
M 0,20 0,0 im -0,35 -0,1 4Y 0,41 -0,5 a4y -0,07 -2,7
3M 0,29 0,0 3M -0,26 -0,2 5Y 0,45 0,0 5Y 0,01 -4,4
6M 0,36 0,0 6M -0,14 -0,2 1oy 0,67 -0,5 10Y 0,56 -4,6
1Y 0,45 0,0 1Y -0,01 -0,1 15Y 0,96 -0,5 15Y 0,92 5,1
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,31 0,0 FRA 1x4 -0,25 -0,1 1y 8 0,0 Madarsko 146 0
FRA 3x6 0,27 -1,0 FRA 3x6 -0,24 1,8 2Y 12 0,0 Polsko 85 0
FRA 6x9 0,23 0,0 FRA 6x9 -0,27 -0,3 5Y 41 0,0 Slovensko 42 0
FRA 9x12 0,22 0,0 FRA 9x12 -0,28 -0,5 1oy 67 0,0 Irsko 66 0
Portugal. 261 2

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

I N s om e o v
yly -- yly

Madarsko 0:00 Kvartalni zisk MOL Group 1Q/2016

USA 1:15 Projevy Bullarda, Kaplana, Lockharta a Williamse 05/2016
Madarsko ~ 9:00 Pramyslova vyroba 03/2016 -4,6 1,6 6,3
Madarsko ~ 9:00 Obchodni bilance 03/2016 *P 966 986 978

CR 9:00 Maloobchodni trzby 03/2016 5,6 51 5,6 8,5

Polsko 14:00 Zasedani RPP 05/2016 15 15 15

USA 14:30 Prirastek pracovnich sil - bez zemédélstvi 04/2016 220 200 215

USA 14:30 Pfirastek pracovnich sil - v soukromém sektoru 04/2016 215 195 195

USA 14:30 Mira nezaméstnanosti 04/2016 5 5

USA 14:30 Primérna hodinova mzda 04/2016 0,3 2,4 0,3 2,3

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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