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e BOE hlasité varuje pred Brexitem
e Moody's pokara Polsko sniZzenim ratingu

e Trh s ropou dle IEA stadle mifi k rovnovaze
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Dluhopisy
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Kreditni marze
iTRAXX Banky BBB
Italie CDS 5Y
Spanélsko CDS 5Y
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Vera Bank of England (BoE) asi zatim
nejhlasitéji varovala pfed Brexitem. Vyhled na
hospodafsky rist sice sniZila v nové prognéze
jen nepatrné, guvernér Carney ale varoval, ze
Brexit mUze srazit britskou ekonomiku do
recese. BoE ma nejvétsi strach ze ztraty
daveéry finan¢nich trhi, které by mohly méné
ochotné financovat deficit bézného uctu
Britanie. Ten se v poslednich letech prohloubil
na 5 % HDP a prudky pokles pfilivu
zahrani¢niho kapitalu by proto mohl ostrovni
ekonomiku nepfijemné zasahnout. A to zvlast
v pfipadé, kdy by se fada investorl navic
snazila soubézné prodavat britskd aktiva.
Centralni banka ale svym varovanim vcera
roz€ilila tabor pro-Brexit. Byvaly britsky ministr
financi Lord Lamont fekl, Zze jakakoliv recese
bude od ted vinou Bank of England, jejimz
Ukolem podle né&j neni stradit, ale podporovat
v lidech “jistotu, Ze jsme pfipraveni na

v8echno”. Jak se v tomto pfipadé na vSechno
pfipravit ale uz nedodal.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Varovani BoE podle naseho nazoru dava
hluboky smysl. Véera na néj libra zareagovala
pozitivné, protoze hraje do karet taboru
kopajicimu za setrvani Britanie v Unii. | kdyz
Britanii ceka tak jako tak zpomaleni ristu
(dané nejistotou pfed hlasovanim a vysokou
urovni zadluzeni domacnosti), pofad poroste
tempem nad 2 % o poznani rychleji nez
Némecko, Italie nebo Francie.
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Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,10 EUR/USD 1,130 - 1,140 USD/CZK 23,68 - 23,98

Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,15 EUR/USD 1,110 - 1,160 USD/CZK 23,28 - 24,46

Stfedoevropské mény Akcie

Korela¢ni matice FX kurz(

Kurzy forintu a koruny se vcera vuci euru prilis
neménily, zatimco zloty posiloval asi o pul

Akciové burzy v zamofi vcera oteviraly v
pozitivnim rozpolozZeni, jakmile zacala klesat

= w [a} A .

r} =) %) procenta. cena ropy a umazala denni zisky, stejné se
% § § Dnes je v centru pozornosti revize ratingu Polska zachovaly i akcie. Index Dow Jones Industrial
o 2 = ze strany agentury Moody’s. Oc¢ekdvame jeho Average dnes pfipsal 0,1 % na uroveri 17721

EUR/CZK 0,06 0,04 -0,12
EUR/PLN 0,48 0,11
EUR/HUF 0,01

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

sniZeni, se kterym vSak patrné pocita i trh. Proto
by takovy krok nemél byt zase tak moc
prekvapivy. Dopady na zloty budeme sice moci
sledovat az v pondéli, ale i tak dnes muze na
trhu panovat jistd nervozita, nebot ve hie muze
pfipadné byt i zhorSeni vyhledu. Jesté pred
vyrokem o ratingu bude zajimavé sledovat &isla
o ristu polské a madarské ekonomiky v prvnim

bodi. S&P 500 drzi podpora v podobé
50denniho klouzavého praméru, véerejsi ,ropny*
propad tato hranice udrzela a index obratil do
kladnych ¢isel. Kone¢na hodnota cinila 2064
bodl (+0,05 %). Apple Inc stile stahuje
technologicky Nasdaq Composite, barometr pod
tihou vyrobce iPhonu klesl o 0,5 % na Uroven
4737 bodu.

Forward EUR/CZK % zm. Ctvrtleti. Vyrobce zemédélskych produktl, spole¢nost
M 27,0 -0,01 Monsanto, rostl 0 8,5 % (97,99 USD). Némecka
3M 27,0 -0,01 farmaceutickd spole¢nost Bayer AG zvazuje
oM 27,0 001 prevzeti Mohse}nta za ’c?nu o.kolo 43 m'Id. ’L'JSD.
Pokud spojeni schvali antimonopolni Ufady,
1 Rok 27,0 0,01 vznikne nejvétsi dodavatel semen a pesticidd na
svété. O firmu se zajima jesté némecka
chemitka BASF.
Forward USD/CZK % zm.
M 23,7 0,46
3M 23,7 0,49
6M 236 0,52 EUR/USD Dluhopisy
1 Rok 234 047 Kurz eurodolaru sice zacal verej$i seanci nad Vynosy desetiletych némeckych dluhopisti se
1,14, ale v prubéhu dne se dostal celkem nelspésné pokusily proplout pod 0,10 %. Jista
bezpeéné pod ni. K ziskim dolaru na ukor eura stabilizace na akciovych trzich a hledani sméru
Impl. volatilita 3M % p.b. prispély jednak slaby vykon evropského na ropé vedly k tomu, Ze se dluhopisovi byci
EUR/CZK 38 -020 primyslu a jednak mirné jestfabi vyroky pomalu zacali stahovat z trhu. | kdyz ze
americkych centrélnich bankéfi (Rosenberg, stfednédobého  pohledu  zlstavaji  vynosy
EUR/PLN 86 -0,05 George). némeckych dluhopist pfili§ nizko, kratkodobé
EUR/HUF 7,0 -0,27 Dnes kromé revize HDP eurozény za prvni pred sebou nevidime vyrazné&jsi impuls k obratu.
EUR/USD 98 0,09 kvartal (zfejmé smérem doll), budou ;ajimavé
predevS$im data z USA a to vyrobni inflace a
predevsim maloobchodni trzby. U nich (resp. u
Komodity % zm. kontrolni skupiny bez automobilt) ¢ekame spolu
- s trhem jisté zrychleni, které by eventudlné
Hiinik (USD/t) 1545 1.2 mohlo pfinést dolaru kratkodobé body.
Méd (USD/t.) 4614 -2,0

Brent (USD/bbl)

Komodity

Ropa véera opét zazila jednu z divocejSich
seanci a odpoledne jeji cena zaznamenala

497 prudké vykyvy. Véera trh sledoval predevsim
48 | report Mezinarodni energetické agentury, ktery
vSak zadna zasadni prekvapeni nepfinesl. Na
47 4 strané poptavky zmifoval zejména rychly rist
spotfeby v rozvijejicich se ekonomikach. Na
46 4 strané nabidky samozfejmé& zmirfioval sou¢asné
problémy v Kanadé, avsak odhalil i rychly rust
457 produkce ropy v iranu. Trh tak podle IEA stale
| sméfuje k postupnému vyrovnavani, nicméné
delSi vyhled (na rok 2017) agentura poskytne az
43 : : : : : ‘ pFisti mésic.
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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 0,66 1,0
Madarsko 1,05 -15 Mad’arsko 1,09 -1,0 Mad’arsko 0,93 1,0 Mad'arsko 2,28 -2,4
Polsko 1,50 150 Polsko 1,67 0,0 Polsko 1,63 -0,8 Polsko 2,35 0,2
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,26 0,1 Eurozéna -0,26 0,9 Eurozona 0,57 3,3
USA 0-0,5 25 USA 0,63 -0,1 USA 0,73 0,8 USA 1,60 3,8
UK 0,50 -50 UK 0,59 -0,1 UK 0,59 0,0 UK 1,44 1,2
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 -0,13 1,7
SW 0,14 0,0 SW -0,36 0,1 2y 0,32 0,5 2y -0,16 0,3
2W 0,15 0,0 2W -0,36 0,0 3Y 0,35 0,0 3y -0,13 0,4
M 0,20 0,0 im -0,35 0,1 4y 0,39 0,5 ay -0,06 2,1
3M 0,29 0,0 3M -0,26 0,1 5Y 0,43 0,0 5Y 0,01 1,7
6M 0,36 0,0 6M -0,14 0,0 1oy 0,66 1,0 10Y 0,57 3,3
1Y 0,45 0,0 1Y -0,01 0 15Y 0,95 1,0 15Y 0,93 3,9
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,31 0,0 FRA 1x4 -0,25 0,9 1y 8 0,0 Madarsko 146 0
FRA 3x6 0,27 0,0 FRA 3x6 -0,26 0,9 2Y 12 0,0 Polsko 86 0
FRA 6x9 0,24 0,0 FRA 6x9 -0,28 0,0 5Y 41 0,0 Slovensko 42 0
FRA 9x12 0,23 1,0 FRA 9x12 -0,28 0,9 1oy 67 0,0 Irsko 65 0
Portugal. 258 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

Sbdoh m
yly yly

Némecko  8:00 1Q/2016 *P 0,7 1,6 0,6 15 0,3 1,3
Madarsko 9:00 HDP 1Q/2016 *P -0,8 0,9 0,4 2,4 1 3,2
Polsko 10:00 HDP 1Q/2016 *P 0,6 3,5 11 3,9
CR 10:00 Bézny ucet 03/2016 11,5 17 44
EMU 11:00 HDP 1Q/2016 *P 0,6 1,6 0,6 1,6
Polsko 14:00 Penézni zasoba M3 04/2016 -0,3 9,7 0,3 9
Polsko 14:00 Bézny ucet 03/2016 345 -383
Polsko 14:00 Obchodni bilance 03/2016 325 341
Polsko 14:00 Jadrova inflace 04/2016 0,3 -0,3 0 -0,2
USA 14:30 Maloobchodni trzby - bez automobill 04/2016 0,8 -0,3
USA 14:30 Maloobchodni trzby - bez aut, benzinu a stav. material 04/2016 0,3 0,4 0,1
USA 14:30 Vyrobni ceny 04/2016 0,3 0,2 -0,1 -0,1
USA 14:30 Jadrovy index cen v primyslu 04/2016 0,1 0,9 -0,1 1
USA 16:00 Podnikatelské zasoby 03/2016 0,2 -0,1
USA 16:00 Spotrebitelska divéra podle UniMichigan 05/2016 *P 89,5 89

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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