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51,9 51,7

e Sdzky na rust americkych sazeb stoupaji, akcie se zatim drZi
o Agentura Fitch necekané zlepSila mad'arsky rating
o Situace ve Venezuele se zhorsuje, cena ropy vSak mirné klesa

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
4,42 0,2
314,9 -0,5
1,12 0,2
1,11 0,1
110,15 0,2
bps zm.
0,00 -1
-0,50 0
0,89 1
0,52 0
0,17 0
1,85 0
bps zm.
128 0
111 0
74 0

% zm.
110 0,0
9916 1,2
2052 0,6
15 -6,9

% zm.
1252 -0,2
48,8 -0,2

Je prekvapivé, s jakym klidem pfijaly trhy v
uplynulém tydnu stoupajici pravdépodobnost
ristu sazeb v USA a silngj$i dolar. | kdyz
pravdépodobnost rustu sazeb v USA na
Cervnovém zasedani vzrostla za nékolik dni z
5 % na vice nez 30 %, akcie bé&hem
uplynulého tydne skongily v plusu, stejné tak
jako ropa. Uvidime, zda jim to vydrzi i tento
tyden. Sazky na rdst americkych sazeb
mohou totiz teoreticky dal rust.

V  uplynulém tydnu jestfabi  rétorikou
prekvapila fada silnych jmen z Fedu. Zejména
blizky spolupracovnik Janet Yellenové ze
sanfranciského Fedu John Willams a $éf
vlivného newyorského Fedu William Dudley.
O vikendu pak zaskogil investory jinak holubi¢i
8éf bostonského Fedu Eric Rosengren
(hlasujici ¢len v tomto roce), ktery v rozhovoru
pro Financial Times oteviené fekl, Ze se
schyluje k dalSimu ristu sazeb. Neboji se sice
zatim narustu inflacnich tlakd, ale ma strach z
dopadl uvolnéné meénové politky na

prehfivajici se realitni trh - néco, co v Bostonu
muZe dnes pravdépodobné kazdy zazit na
vlastni kzi.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Po takové jestfabi smrsti jsou mozna 30%
sézky na cervnovy rist americkych sazeb
jesté nizké. Trhy ale chtéji jesté vyckat na to,
jak se k dalsimu rGstu sazeb postavi v
poslednich mésicich spiSe zdrzenliva Séfka
Fedu Janet Yellenova. Ostfe proto bude
sledovana jeji cCtvrte¢ni prfednaska na
Harvardu, a to i kdyz klicové bude
pravdépodobné az jeji planované vystoupeni
6. Cervna (tésné po souhrnnych Ccislech z
amerického trhu prace).

V eurozéné mezitim tento tyden pfitdhnou Ivi
dil pozornosti jednani ohledné Recka. V utery
se maji sejit ministfi financi eurozény se
zastupci MMF a bavit se o tom, za jakych
podminek se MMF zapoji do tretiho
zachranného programu. Bojime se ale, Ze
pred hlasovanim o Brexitu jiz nebude na
dohodu moc ¢asu a jednani se tak rozjedou
znovu pravdépodobné az na konci ¢ervna.
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Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,10 EUR/USD 1,115 - 1,130 USD/CZK 23,89 - 24,30
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,15 EUR/USD 1,100 - 1,140 USD/CZK 23,68 - 24,68
Stfredoevropské mény Akcie
Korela&ni matice FX kurzd Hlavni patecni udalosti v regionu se nakonec V pribéhu pate¢ni obchodni seance indexy
ukazala byt revize madarského ratingu ze strany zacaly lehce ztracet dech a az na technologie se
b L [a] . N . . - . P
r} =) %) agentury Fitch. Ta se rozhodla své hodnoceni akcie vzdalily dennim maximdm. Index Dow
% § § Madarska zlepsit o jeden bod (do investi¢ni Jones Industrial Average po ambiciéznim startu
a 2 a oblasti) neekané jiz nyni. To by se mélo forintu stahl nohu z plynu. DJ pfipsal 0,4 % na Uroven
a madarskym dluhopisim na zacatku nového 17500 bodl. Vys$imu rustu stal v cesté hlavné
EUR/CZK 007 -010 -0,05 tydne libit. | tento tyden bude zajimavy zejména spotrebitelsky sektor. S&P 500 rostl 0 0,5 % na
EUR/PLN 0,39 -0,04 diky Madarsku. V utery totiz zaseda madarska 2052 bodu. Jako rezistence zde plUsobi 50denni
EUR/HUE 0.04 centrélni banka. Ocekavame dalsi snizeni klouzavy pramér (v patek 2060), ktery jej zatim

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

urokovych sazeb o 15 bps. Krok agentury Fitch
prispiva k tomu, aby banka zopakovala podobny
krok i v €ervnu. | kdyz v tomto ohledu bude
dulezité sledovat zapis z uterniho jednani.

nepustil vysSe. Technologicky Nasdagq Composite
po optimistickych zpravach ze strany firem
zabyvajicich se vyrobou polovodi¢l posunul
svou hodnotu 0 1,2 % vySe na hranici 4769

0,

Forward EUR/CZK % zm. Zajimavé muZe byt i obchodovani se zlotym a to bodl. Technologicky sektor byl jako polity Zivou

M 270 0,07 kvili pokradujici vyméné nazori mezi novou vodou a pispéla k tomu velkou mérou zprava od

3M 27,0 0,06 polskou vladou a EU. Zajimavé nazory zaznély v Applied Materials, kdy zvysili ptvodni oekavani

6 2 008 patek i z Ust pravdépodobného budouciho trzeb. Spole¢nost zminila rist v poptavce od

i il ’ guvernéra NBP Glapinského, ktery uvedl, Ze vyrobce chipu. Akcie rostla nejvice od roku

1 Rok 27,0 0,07 oficialni urokové sazby jsou jiZz nyni na svém 2008, pfesné 13,8 % na cenu 22,66 USD. Na
minimu. Déle dodal, Ze NBP mulze v pfipadé opaéném spektru se nachazel McDonald’s (-2,2
potreby intervenovat, aby stabilizovala zloty. %, 122,56 USD), akcie ztraci uz &tvrty den v

Forward USD/CZK % zm. fadé a jedna se o nejdelsi $ritru od Gnora tohoto

1M 24,1 -0,12 roku.

3M 240 -0,15

6M 240 -0,16 EUR/USD Dluhopisy

1 Rok 237 -0,12 Stoupajici sézky na rst americkych sazeb dolar O vikendu zaujaly zejména dalSi jestfabi
v uplynulém tydnu posilily o vice nez 1 % a komentare z Ust nékterych hlavnich (hlasujicich)
ménovy par splul do blizkosti 1,12 EUR/USD. predstaviteld Fedu. Nazory na rist sazeb v lété

Impl. volatilita 3M % p.b. Pokud ve svétle vyrok Janet Yellenové pljdou (Cerven/Cervenec) se tak asi budou na pocatku

EUR/CZK 3,8 0,68 sazky na Cervnovy/Cervencovy rist sazeb jesté tohoto tydne dale mnozit, coz se dluhopisim
vzhlru, muze dolar dale silit a zkusit se podivat nemusi libit. Na druhé strané vSak americké

EUR/PLN 85 -0,10 do blizkosti 200denniho  praméru (1,10 sazby mohou drzet niZe slab$i ranni data z

EUR/HUF 73 -0,13 EUR/USD). Soucasné se euru nemusi libit Japonska.

EUR/USD 96 -023 patova situace v jednanich Evropské unie s Evropské dluhopisy dnes budou zajimat
MMF  ohledné dalSiho osudu feckého bleskové odhady podnikatelskych nalad za
zachranného programu. Z tohoto pohledu bude kvéten.

Komodity % zm. klicové sledovat Uterni setkani ministrt financi

Hlinik (USD/t) 1547 01 eurozony.

Méd (USD/t.) 4579 0,0

Komodity
EUR/USD Cena ropy Brent v patek klesala. Zajimavou
zpravou byla stabilizace poctu aktivnich vrtnych

1,165 - . e

souprav v USA, ke které patrné pfispély i vyssi

1,155 1 ceny ropy. Ta sama o0 sobé nestaci k tomu, aby

1,145 1 se zvratil trend poklesu tézby ropy v USA, ale

1,135 1 vy$$i ceny ropy v poslednich tydnech jej patrné

1,125 1 zpomali. Dnes rano cena ropy dale klesa.

1,115 Nemusi se ji mimo jiné libit ani slabsi ¢isla z

1,105 - Japonska v podobé nizkych dovoz( (mj. i ropy) a

1,095 slabSiho nez ocekavaného indexu PMI.

1,085 Hlavnim tématem v8ak asi i nadale zUstava

1,075 1 produkce ropy. V této souvislosti bude sledovany

1,065 : : : : : : : - : : : : : : : : - : dal$i vyvoj ve Venezuele, kde se ekonomicka

9 9 9 g g g g g ¥ Yv Y Yy yyv sy v v v 9 9 o9 situace kvuli nizkym cendm ropy vyrazné
§ §$ S 8 IR I IIIJIIJIIIJIJ I I K zhorduje.
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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 0,29 0,0 CR 069  -05
Madarsko 1,05 -15 Mad’arsko 1,08 0,0 Mad’arsko 0,91 -2,0 Mad'arsko 2,31 -1,0
Polsko 1,50 150 Polsko 1,67 0,0 Polsko 1,66 0,5 Polsko 2,37 4,5
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,26 0,0 Eurozéna -0,26 -0,6 Eurozona 0,57 -0,6
USA 0-0,5 25 USA 0,66 0,7 USA 0,83 -0,6 USA 1,68 -1,2
UK 0,50 -50 UK 0,59 -0,1 UK 0,60 0,2 UK 1,49 2,4
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 -1,5
SW 0,14 0,0 SW -0,36 0,0 2y 0,33 0,0 2y -0,13 -0,2
2W 0,15 0,0 2W -0,36 0,0 3Y 0,37 0,0 3y -0,10 1,3
M 0,20 0,0 im -0,35 0,0 4y 0,42 0,5 ay -0,04 0,8
3M 0,29 0,0 3M -0,26 0,0 5Y 0,46 0,5 5Y 0,04 -0,6
6M 0,36 0,0 6M -0,14 0,0 1oy 0,69 -0,5 10Y 0,57 -0,6
1Y 0,45 0,0 1y -0,01 0 15Y 0,99 0,0 15Y 0,94 -0,4
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,32 0,0 FRA 1x4 -0,25 0,0 1y 8 0,0 Madarsko 146 -1
FRA 3x6 0,29 0,0 FRA 3x6 -0,26 -0,6 2Y 12 0,0 Polsko 86 0
FRA 6x9 0,25 0,0 FRA 6x9 -0,27 0,1 5Y 41 0,0 Slovensko 42 0
FRA 9x12 0,24 1,0 FRA 9x12 -0,25 2,6 1oy 67 0,0 Irsko 64 -1
Portugal. 257 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

DD e e
49 48

Francie 9:00 Index nakupnich manazerd v primysiu 05/2016 *P 48,3
Némecko 9:30 Index nakupnich manazerd v pramysiu 05/2016 *P 52 51,8
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 05/2016 *P 51,9 51,7
EMU 10:00 Index nakupnich manaZerd ve sluzbach 05/2016 *P 53,2 53,1
USA 12:15 Projev Bullarda v Pekingu 05/2016
USA 14:00 Projev Williamse v New Yorku 05/2016
EMU 16:00 Index spotfebitelské davéry 05/2016 *A -9 -9,3

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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