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Némecko 8:00 Pramyslova vyroba 03/2016
Madarsko 9:00 Inflace 04/2016 -0,2
CR 9:00 Inflace 04/2016 0,3 0,3
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« Némecko mozna Recku odpusti ¢ast dluhu, ale az bude bubék BREXIT pry¢
o Americti centralni bankéri pomalu odepisuji ¢ervnové zvyseni uroku Fedu

e Kanada asi brzy restartuje tézZbu ropy, coz se cené nelibi

Mény % zm. Tak tedy pfece. Némecko si dlouho nechtélo

EUR/CZK 27,02 0.0 pfipustit, Ze by Recku mohlo odpustit ¢ast

EUR/PLN 443 0.0 dluht, ackoliv prakticky véem bylo jasné,_ Ze

' ' dfive ¢&i pozdé&ji k tomu nakonec dojde.

EUR/HUF 3157 0.4 Véerejsi schiizka Eurogroup odpusdténi Gasti

EUR/USD 1,14 -0,2 feckého dluhu opatrné otvira dvefe. K dohodé

EUR/CHF 1,11 0,3 nicméné zfejmé& nedojde dfive, nez k

USD/IPY 108,33 11 hIa:sovéni 0 BREXITu 23. (:eryna, .aby britsky
voli€¢ nebyl rozptylovan rusivymi elementy

Dluhopisy bps zm. pfichazejicimi ze starého kontinentu. A

Gesko 2Y 0,02 1 britskych voli¢ by mél byt v ¢ervnu opravdu v

Eurozéna 2Y 051 0 pohodé, protoZze jak v&era varoval britsky
premiér Cameron, na jeho rozhodnuti zavisi

l'JSA 2 o7l 2 osud miru v Evropé.

Cesko 10Y 0,46 0

Eurozéna 10Y 0,13 -2 Popularita bubaka jménem BREXIT zacina

USA 10Y 176 2 tedy nejen ve financnich médiich, ale rovnéz u
tvarct hospodaiskych politik narGsta kazdym

Kreditni marze bps zm dnem. Nejistota, co bude pfed 23. ¢ervnem a

iTRAXX Banky BBB 129 0 co bude potom, je pry obrovskd a tak se

Italie CDS 5Y 111 0 odkladaiji i dal$i dulezita rozhodnuti - nejenom

Spanélsko CDS 5Y 73 a ta jak predluzenému Recku odpustit troky z
dluhu.

Akcie % zm.

PX 113 11

DAX 9980 1,1

S&P500 2059 0,1

volatilita (VIX) 15 -1,0

Komodity % zm.

Zlato 1264 -1,9

Ropa Brent

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Mezi takové patfi i rozhodnuti o urokovych
sazbach americké centralni banky, ktera bude
shodou okolnosti jednat o ménové politice
tyden pred britskym referendem. Jiz na konci
minulého tydne pak néktefi ¢lenové vedeni
americké centralni banky naznacovali (viz
napt. Williams), Zze hlasovani o BREXITu bude
brat Fed pfi svém rozhodovani v Uvahu.

Nastésti pro Fed a jeho komunikaéni
kredibilitu po patec¢nich slabsich &islech z trhu
prace bubak BREXIT nemusi byt tou hlavni
zaminkou pro odklad zvySovani urokud. Jak
totiz ukazala vcerejSi holubiCi vystoupeni
americkych centralnich bankért Kashkariho a
Evanse, Fed zcela vysta¢i s domacimi
“bubaky”, jez jsou zahrabani \
makroekonomickych datech, aby svétu sdélil,
e ted jsou urokové sazby nastaveny tak
akorat a Ze s jejich zvySovanim neni kam
spéchat. Zvlasté pak pred prezidentskymi
volbami - chtélo by se dodat...
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EUR/USD 1,130 - 1,145
EUR/USD 1,110 - 1,160

USD/CzK 23,58 - 23,98
USD/CZK 23,28 - 24,46

Denni FX vyhled
Tydenni FX vyhled

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

Stfedoevropské mény Akcie

Korela¢ni matice FX kurz(

Zloty mél sice v€era béhem dne tendenci
posilovat, av8ak nakonec vSechny zisky smazal

Obchodovani na americké akciové burze bylo
v€era determinovano poklesem cen komodit.

3 % 8 a vratil se v podstaté na oteviraci Urovné. Index Dow Jones Industrial Average se
% § § Béhem dne byl pod tlakem i forint, v jehoZz nedokazal vymanit z Cervenych Cisel a mirné
o 2 = pfipadé patrné sehrava roli ocekavani dalsiho odepsal. Ke konci obchodovani &ital 17706

EUR/CZK 0,16 -0,07 0,03
EUR/PLN 0,31 -0,01
EUR/HUF 0,06

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

poklesu oficidlnich sazeb. Od jejich posledniho
snizeni v dubnu forint ztratil jiz vice nez 1,2 %.

Co se tyce Cerstvych Cisel o inflaci za duben, tak
ta prekvapila pozitivné. Rust spotfebitelskych
cen o 0,6 % obstaraly predevsim alkohol a
tabak, PHM a sezoénni obleceni. Meziro¢ni
inflace v dubnu dosahla rovnéz 0,6 %. Inflace se

bodl, co znamenalo pokles o 0,2 %. Sirsi S&P
500, ktery neni tak zatizeny komoditnim
sektorem dnes pridal desetinu na 2058 bodu.
Technologicky Nasdaq Composite
outperformoval dfive zmifiované barometry, kdyz
narostl 0 0,3 % na 4750 bodu.

Nejvétsi producent médi na svété Freeport-

Forward EUR/CZK % zm.

W °z tak po kratké epizodé poklesu vratila na McMoRan véera po spanilé jizdé z poslednich
M 27,0 -0,02 lednovou troven. Aktualné prekonala i nejnovajsi tydna ztratil vice nez 10 % (10,52 USD, -10,7
3M 27,0 -0,02 progndzu centralni banky, ktera pocitala s 0,3 %. %). Akcie reagovala na propad ceny médi a

Jak uz vyplynulo z minulého jednani bankovni pokles nedokazala zabrzdit ani dohoda o prodeji
6M 27,0 -0,02 ) . - s )
rady, nejenom samotnd inflace, ale i rst mezd dolu v Demokratické republice Kongo. Investory

1 Rok 27,0 -0,04 bude voditkem pro dalsi kroky centralni banky. hlavné nepotésila zprava, ze Cina reportovala v

Kdyz vezmeme v Uvahu aktualni inflaéni data a dubnu sniZeny dovoz vyrabéné komodity.
d y 0 ocekavany rlGst mezd, tak bychom se nemuseli

Forward USD/CZK % zm. zadného dalSiho prekvapeni od centralni banky v

1M 23,7 0,23 leto$nim roce dockat.

3M 23,7 0,26

6M 236 0,25 EUR/USD Dluhopisy

1 Rok 234 0,23 Kurz eurodolaru pokracoval i na pocatku tohoto Holubi¢i komentare z Fedu a klesajici cena ropy
tydne v mirném sestupu a to presto, Ze rétorika z se vcera libily americkym dluhopisim a
Fedu byla opét holubi¢i a naznacovala, ze desetilety vynos béhem dne klesal asi 0 4 bps. V

Impl. volatilita 3M % p.b. Cervnové zvyseni Urokd neni mezi ¢leny vedeni Recku mezitim desetilety vynos poklesl na

EUR/CZK al6 0,00 Fedu popularni (viz vyst9upenf Kashkarihczl ? (“:tylfmésiém’ mjnima poté, co 'vléda pr?mi’éra
Evanse). Na eurodolarovém trhu se pak pfili§ Tsiprase schvdlila sadu penzijnich a darovych

EUR/PLN 8.8 0,08 neprojevilo ani zatim nerozhodnuté jednani reforem, které ji oteviou cestu k dals§im penéziim

EUR/HUF 7,3 0,10 Eurogroup o odpusténi feckého dluhu. nutnym ke splatce dluhu v ¢ervenci.

EUR/USD 100 -0,08 - e il PR - - G <
Dnesni kalendar ocekavanych udalosti neni pfilis Dnesni kalendar neni pfili§ zajimavy. Slabsi
atraktivni, nicméné pro euro nebyl pFili§ ranni data z némeckého primyslu za biezen

Komodity % zm. povzbudivy propad novych objednavek v dnes nicméné mohou némeckym dluhopisim

Hlinik (USD/t) 1561 23 p[umyslu’za vl?rezen (a rovnéz negativni revize pomahat.
predchozich &isel).

Méd (USD/t.) 4686 -2,6

Komodity
EUR/HUF Chladngjsi pocasi, piiznivy smér vatru a srazky
patrné v nékolika dnech povedou k restartovani

3165 7 . 5 x

produkce ropy v Kanadé, coz véera nakonec
316.0 | cenu ropy v ramci dne poslalo dolt o vice nez 6
%. Pozornost se tak pomalu zac¢ind stacet k
3155 1 vysokym zasobam ropnych produktd - zajimava
z tohoto pohledu budou jiz dne$ni data API (a

315,0 zejména pak zittej$i data EIA).
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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 0,27 0,0 CR 065  -05
Madarsko 1,05 -15 Mad’arsko 1,10 0,0 Mad’arsko 0,85 -0,5 Mad'arsko 2,27 0,1
Polsko 1,50 150 Polsko 1,67 0,0 Polsko 1,63 -1,0 Polsko 2,40 -0,7
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,26 -0,2 Eurozéna -0,26 0,0 Eurozona 0,54 -2,6
USA 0-0,5 25 USA 0,63 0,0 USA 0,72 -1,4 USA 1,59 -4,2
UK 0,50 -50 UK 0,59 0,0 UK 0,59 -0,8 UK 1,43 -0,3
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,25 -1,0 1y -0,15 0,0
SW 0,14 0,0 SW -0,36 0,0 2y 0,32 -0,5 2y -0,16 -0,9
2W 0,15 0,0 2W -0,36 -0,1 3Y 0,34 -1,0 3y -0,14 -1,7
M 0,20 0,0 im -0,35 -0,1 4y 0,39 -0,5 ay -0,08 -2,3
3M 0,29 0,0 3M -0,26 -0,2 5Y 0,43 -1,0 5Y 0,01 -1,2
6M 0,36 0,0 6M -0,14 0,1 1oy 0,65 -0,5 10Y 0,54 -2,6
1Y 0,45 0,0 1Y -0,01 -0,1 15Y 0,94 -0,5 15Y 0,90 -2,7
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,31 0,0 FRA 1x4 -0,25 -0,7 1y 8 0,0 Madarsko 148 0
FRA 3x6 0,27 0,0 FRA 3x6 -0,26 0,0 2Y 12 0,0 Polsko 86 0
FRA 6x9 0,23 0,0 FRA 6x9 -0,28 -0,1 5Y 41 0,0 Slovensko 42 0
FRA 9x12 0,22 0,0 FRA 9x12 -0,30 -0,6 1oy 67 0,0 Irsko 65 -1
Portugal. 262 -2

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

I N ) s e o o s o s
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0:00 Kvartalni zisk CEZ 1Q/2016
Polsko 0:00 Kvartalni zisk Bank Pekao 1Q/2016
Polsko 0:00 Kvartalni zisk PGE 1Q/2016
Némecko 8:00 Pramyslova vyroba 03/2016 -1,3 0,3 -0,2 11 -0,5 1,3
Némecko 8:00 Obchodni bilance 03/2016 26 20,6 20,3
Némecko 8:00 Bézny ucet 03/2016 30,4 25 20
Francie 8:45 Pramyslova vyroba 03/2016 -0,3 -0,8 0,7 0,5 -1 0,6
Madarsko ~ 9:00 Inflace 04/2016 -0,2 0,8 0,2 0,5 -0,1 0,1 -0,2
CR 9:00 Inflace 04/2016 0,3 0,3 0,6 0,6 0,3 0,3 -0,1 0,3
Italie 10:00 Prumyslova vyroba 03/2016 0,2 1,3 -0,6 1,2
UK 10:30 Obchodni bilance 03/2016 -11,5 -12
USA 19:00 3leta aukce 05/2016 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.
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