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Némecko

14:00 Inflace

NAPRI& TRHY
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o Fed si pfipravuje pudu pro letni rist sazeb
e Tyden ve znameni payrolls a ECB

e Zasedani OPECu revoluci nepfinese, strategie “kartelu” funguje

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

27,02
4,39
314,2
1,11
1,11
110,24

-0,02
-0,562
0,88
0,52
0,14
1,84

111
10286
2099
13

1212
49,5

% zm.
0,0
-0,4
0,0
-0,7
-0,2
0,4

bps zm.

% zm.
0,2
0,1
0,4
-2,3

% zm.
-0,6
0,2

K lehce jestfabim hlasim se v patek na
Harvardu pfidala i 8éfka Fedu Janet
Yellenova. | podle ni je pravdépodobné, Ze v
znovu vzhlru. Kdy to vSak bude, zustava
otevienou otazkou.

Podle trha ale i podle nas je pravdépodobnéjsi
spiSe Cervenec (Sance 53 %), predevsim kvuli
nejistoté spojené s hlasovanim o Brexitu. Zda
se dostane do hry vice i €erven, bude zalezet
na jedné strané na prlzkumech vefejného
minéni v Britanii, které v poslednich tydnech
hraly do karet spiSe zastancim setrvani v Unii
(pravdépodobnost Brexitu podle fady odhadud
poklesla do blizkosti 20 % -
http://www.bloomberg.com/graphics/2016-
brexit-watch/). Vedle toho duleZitou roli sehraji
i americké statistiky. Tento tyden predevsim
klicové vysledky trhu prace za kvéten. My
o¢ekavame  relativné  slaby  pfirlstek
pracovnich sil mimo zemédélstvi (167 tisic).

Google play
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A vedle toho se bojime daldiho slabého
podnikatelské nalady v americkém primyslu
(ISM). Nepujde sice o zadnou tragédii, ktera
by méla Fed zcela odradit od dal$iho zvySeni
urokovych sazeb, ale rozhodné nepujde o
data, jez budou tlagit na akutni utazeni
ménové politiky. Stejné tak nevéfime, ze nové
pfichozi ¢&isla zvladnou v bankovni radé
vydrazdit pocit akutniho nebezpedi
akcelerujici inflace. Pokud tedy v
nasledujicich tydnech skute¢né dramaticky
nepoklesnou v Britanii sazky na Brexit a
americkd data nebudou v tomto tydnu zcela
excelentni, bude si chtit Fed pravdépodobné
pockat s utazenim meénové politky na
Servenec.

To ECB ma v tuto chvili o poznani jednodussi
roli. Tim, Ze americky Fed planuje zvySovat
sazby a euro sldbne, muze na zasedani v
tomto tydnu nechat nastaveni ménové politiky
beze zmén.
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,10 EUR/USD 1,105 - 1,115 USD/CZK 24,22 - 24,52
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 Zloty v patek solidné posiloval a pfi lehce niZSich Patecni  obchodni den se vyvijel v duchu
W a zobchodovanych objemech se ponofil pod poslednich dnd, kdy investofi udrZovali dosazené
= =) %) hranici EUR/PLN 4,40. Kurzy koruny a forintu se urovné. Index S&P 500 se v ramci tydne
% § § ménily jen malo, i kdyz forint si odpoledne proSel pohyboval v rozmezi 2047-2097b., kdyZz jeho
a a a kratkou oslabovaci epizodkou. mezitydenni zisk presahl 2 %. Celkové prostredi
se proti minulému tydnu zménilo, kdyz hrozici
EUR/CZK 0,02 0,07 0,02 Tento tyden bude v regionu zajimavy zejména pokles na trzich technicky odvratil aktudlni rist.
EUR/PLN 0,50 0,07 diky Polsku, kde budou zvefejnény detaily k HDP PrestoZe nedoslo k zasadnéjsi zméné z hlediska
EUR/HUE 10,09 a predbézny odhad inflace za kvéten, a také diky novych informaci. V USA zifejmé dojde k dal$imu

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

regionalnim podnikatelskym naladam. Kromé
toho budou zvefejnéna data z trhu prace v USA,
ktera patrné ovlivni ocekavani tykajici se dalSich
krokll Fedu a tim padem mohou mit i vliv na

zvySeni sazeb, coz naznacila ve svém dneSnim
projevu i J. Yellen. Pokud k tomu dojde jiz na
dal$im zasedani (15/6), ani to nebude zfejmé
prekvapeni. Ale tento krok mulze zpusobit rust

Forward EUR/CZK % zm. regiondlni mény. Vzhledem k poslednim rizika a pfipadné zpustit na akciovych trzich byt i
M 27,0 -0,05 jestfabim  vyjadfenim  predstavitell  Fedu docasny pokles.
3M 27,0 -0,08 neocekavame, ze by byl prostor pro dal$i zisky
&M 270 0,02 Zlotého vyznamny.
1 Rok 27,0 -0,05
Forward USD/CZK % zm.
M 24,3 0,67
3M 24,2 0,68
6M 24,2 0,68 EUR/USD Dluhopisy
1 Rok 23,9 0,65 Rétorika Fedu, ktera vcelku jasné ukazuje na to, Vynosy némeckych bundl se nehledé na dobré
Ze Fed chce zvysit urokové sazby, dale pomaha vykony akcii pohybuji stale v okoli 0,15 % (na
dolaru. Jak $éfka Fedu Yellenova v patek, tak jeji deseti letech). Castedné to miZe byt odezva na
Impl. volatilita 3M % p.b. kolega Bullard naznadili, Zze zvySeni Uroku je o néco slabsi ceny ropy.
EUR/CZK 31 -039 otdzka letnich mésict, coz kurz eurodolaru
dostalo k hladiné 1,11. Nadchazejici tyden bude zajimavy predevs§im
EUR/PLN 83 -021 kvali ¢islim z USA (payrolls). O¢ekavame o néco
EUR/HUF 7,0 0,03 Tento tyden bude pro trh plny dllezitych slabsi Cisla, ktera by méla cenam dluhopisu
EUR/USD 87 -0,06 udalosti, kdyz vedle evropské inflace, nahravat. | inflace v eurozéné by se nadale méla
podnikatelskych nalad a zasedani ECB budou drZet v negativnim teritoriu (-0,2 % y/y).
zvefejnény i statistiky z trhu prace v USA.
Komodity % zm. Medvédi trend na kurzu eurodolaru by mél
Hlinik (USD/t) 1556 0.0 pretrva't s ’tlm, Ze jej ’nahlodajl’ p')rav’e az statftlky
z amerického trhu prace, které ¢ekame slabsi.
Méd (USD/t.) 4695 0,7
Komodity
Brent (USD/bbl) Cena ropy Brent v patek poklesla a i dnes po
ranu sméfuje k 49 USD/barel. V patek ropé
537 neprospivala data o aktivitt americkych
producentu, jez poukazala pouze na jeji mirny
481 pokles. Ropé nesvédci patrné ani vyhlidky na
obnoveni t&Zby v Kanadé ¢&i rostouci
43 1 pravdépodobnost ristu urokovych sazeb v USA.
38 Tento tyden bude trh jisté zajimat i zasedani
OPECu (¢tvrtek). Vzhledem k vysledku setkani
33 | producentll v Dauh& a diky tomu, Ze snaha
OPECu o zachovani trzniho podilu jiz nese své
28 N A EEEEEE———————————— hmatatelné plody v podobé& poklesu produkce
9 9 9 9 9 9 9 98 9 8 g v g v g 9 9 9 9 9 9 ropy v USA, se nedomnivdme, Ze zasedani
o o o o o o o o o (=] o o o o o o o o o o o . 'Y . . . .
s : 3 : : : 2 x : : S : g : : : : S—: S 8 o pfinese néjaké zasadni novinky.
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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 070  -05
Madarsko 1,05 -15 Mad’arsko 1,00 0,0 Mad’arsko 0,97 0,0 Mad'arsko 2,38 0,0
Polsko 1,50 150 Polsko 1,68 0,0 Polsko 1,68 0,0 Polsko 2,41 0,0
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,26 -0,2 Eurozéna -0,27 -0,2 Eurozona 0,55 -2,2
USA 0-0,5 25 USA 0,67 -0,1 USA 0,86 3,0 USA 1,70 2,3
UK 0,50 -50 UK 0,59 0,0 UK 0,60 0,3 UK 1,50 0,2
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,28 -1,0 1y -0,15 -2,3
SW 0,14 0,0 SW -0,36 -0,2 2y 0,36 -0,5 2y -0,15 0,2
2W 0,15 0,0 2W -0,36 0,0 3Y 0,39 -3,0 3y -0,12 -2,4
M 0,20 0,0 im -0,35 -0,1 4y 0,45 -1,5 ay -0,07 0,8
3M 0,29 0,0 3M -0,26 -0,2 5Y 0,49 -2,5 5Y 0,01 0,8
6M 0,36 0,0 6M -0,15 -0,3 1oy 0,70 -0,5 10Y 0,55 -2,2
1Y 0,45 0,0 1y -0,02 -0,1 15Y 0,99 -8,0 15Y 0,92 0,3
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,32 0,0 FRA 1x4 -0,26 -1,0 1y 8 0,0 Mad'arsko 139 -3
FRA 3x6 0,29 0,0 FRA 3x6 -0,27 -0,2 2Y 12 0,0 Polsko 85 0
FRA 6x9 0,27 1,0 FRA 6x9 -0,28 -0,1 5Y 41 0,0 Slovensko 42 0
FRA 9x12 0,26 0,0 FRA 9x12 -0,29 -0,2 1oy 67 0,0 Irsko 64 0
Portugal. 254 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

I N ) s e o o s o s
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0:00 Trhy jsou zavieny 05/2016
USA 2:35 Projev Bullarda v Soulu 05/2016
Francie 8:45 HDP 1Q/2016 *P 0,6 1,4 0,5 1,3 0,5 1,3
Italie 10:00 Vyrobni ceny 04/2016 0,2 -3,9
EMU 11:00 Index ekonomické davéry 05/2016 104,4 103,9
EMU 11:00 Index spotfebitelské duvéry 05/2016 *F -7 -7
Némecko  14:00 Inflace 05/2016 *P 0,3 0,1 -0,4 -0,1
Némecko  14:00 Harmonizovana inflace 05/2016 *P 0,3 -0,1 -0,5 -0,3

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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