www.csob.cz/Analyzy

Patek 10.06.2016

DENNi FINANCNi ZPRAV
Jan Cermak, tel.: +420 261 353 578, e-mail: jcermak@csob.cz

Jan Bures, tel.: +420 261 353 574, e-mail: jabures@csob.cz
Petr Baca, tel.: +420 261 353 570, e-mail: pbaca@csob.cz

DULEZITE OEEKAVANE UDALOSTI

udalost

USA 16:00 Spotiebitelska diivéra podle UniMichigan

NAPRI& TRHY

06/2016 *P

94 94,7

o Evropské trhy ¢eka na konci ¢ervna politicka detektivka
o Vynosy statnich dluhopist v Némecku a Japonsku na novych historickych minimech

e Prezidentem polské centrdlni banky se dnes stane A. Glapinski

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.
27,02 0,0
4,34 0,4
311,2 0,3
1,13 -0,7
1,09 -0,1
107,10 0,1
bps zm.
-0,01 -2
-0,54 0
0,77 -2
0,49 -2
0,03 -3
1,68 -3
bps zm
133 1
115 1
76 0

% zm.
13 0.2
10089  -13
2115 -0,2
15 4,0

% zm.
1269 0,6
51,8 -1,7

Konec cCervna bude v Evropské unii
pfipominat politickou detektivku. A trhy by to
mely ¢im dal vice brat v potaz. Za necelych
étrnact dni nas ceka hlasovani o Brexitu a
pokud zustanou prazkumy tak vyrovnané jako
dnes nebo zastanci odchodu Britanie z EU
jesté posili, trzni napéti pravdépodobné
vzroste. | kdyz libra jiz od za¢atku roku ztratila
skoro 7 %, na ostatnich trzich napéti zatim
tolik citit neni. Implikovana volatilita na
britském nebo némeckém akciovém trhu
zlistava oproti drovnim z pocatku roku
relativné nizka.

Britské referendum je sice hlavni politickou
rozbuskou nasledujicich tydnd, ale ne jedinou.
Mimoradné Spanélské volby podle prizkumud
vefejného minéni mohou pfinést dalsi posileni
ultra-levicové strany Podemos a vyrazngjsi
fragmentaci Spanélské politické scény. V
takovém pripadé nemusi byt opét jednoduché
dohodnout se na nové koali¢ni viadé.
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Reformni étos Spanélské vlady Mariana
Rajoye tak ze Spanélska muze pomalu ale
jist& vyprchavat. To vée ve chvili, kdy Spanélé
stale hospodari se schodky vefejnych financi
hlubSimi nez 5 % HDP a jsou proto pod
drobnohledem Evropské komise. Té by se
pravdépodobné v pfFipadé levicové vlady
(Podemos a socialnich demokratd) s
Madridem komunikovalo o poznani hufe.

Jedinym Stéstim tak v tuto chvili je, Zze se
evropskym lidrim podafilo véas (jesté pred
hlasovanim o Brexitu) dohodnout dalsi
uvolnéni prostfedk(i pro Recko. Jinak by v
Cervenci za pét minut dvanact opét eurozona
s Mezinarodnim meénovym fondem fesily, z
éeho jim tentokrat Athény dokazi zaplatit
splatné dluhy.
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,10 EUR/USD 1,125 - 1,135 USD/CZK 23,79 - 24,09
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,15 EUR/USD 1,120 - 1,150 USD/CZK 23,48 - 24,24
Stfredoevropské mény Akcie
Korela&ni matice FX kurzd Zloty s forintem v€era smazaly ¢ast pfedchoziho Akcie ve Spojenych statech vcera prerusily
W a posileni viéi euru a tendence odlepit se alespori tfidenni rust a mirné poklesly pod tihou
3 =) (%) trochu od hranice kurzového zavazku CNB méla padajicich cen komodit a finanéniho sektoru.
% § § i koruna. Zloty mohly mirné ovlivnit i komentare Vétsim  vybérim  ziskl  dokdzal zabranit
B 2 B vicepremiéra Morawieckého, ktery uvedl, Ze by spotrebitelsky sektor a telekomunikace. Na trhy v
jej znervéznovalo pfipadné rychlé posilovani zamofi se vraci opatrnost kvuli nadchazejicimu
EUR/CZK 000 -003 020 Zlotého. Zaroved vsak vyjadfil spokojenost s referendu ve Velké Britanii ohlednd setrvani v
EUR/PLN 0,31 -0,06 kurzem mezi EUR/PLN 4,20-4,50. EU a nepomohlo ani vyjadfeni investora George
EUR/HUE 0,12 o _ _ ) - Sorose,. kterého znepokojuje vyvoj globalni
Dnesni den je v regionu bez vyznamnéjSich ekonomiky.

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

Forward EUR/CZK % zm.
im 27,0 0,04
3M 27,0 0,04
6M 27,0 0,04
1 Rok 27,0 0,02
Forward USD/CZK % zm.
im 239 0,74
3M 23,8 0,72
6M 23,7 0,73
1 Rok 235 0,73
Impl. volatilita 3M % p.b.
EUR/CZK &3 0,00
EUR/PLN 8,4 0,05
EUR/HUF 7,1 0,13
EUR/USD 9,7 0,50
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 1577 -1,7
Méd’ (USDI/t.) 4515 -1,4

udalosti. Polsky parlament sice bude hlasovat o
novém prezidentovi centralni banky, nicméné
pujde o pouhou formalitu. Jiz nékolik mésicu je
znamo, Ze nastupcem Marka Belky se stane
Adam Glapinski. Jak jsme jiz poznamenali, tato
zména podle nas nebude mit na kontinuitu
ménové politiky v Polsku vyznamnéjsi vliv.

EUR/USD

Kurz eurodolaru propadl o jednu figuru nize a
dnesni den odstartoval v Asii pod Urovni 1,13.
Dolaru lehce pomohla tydenni data z trhu prace,
zatimco euro nem(ze mit radost z klesajicich
eurovych urokovych sazeb.

Dnes jsou na pofadu spiSe data z druhé ligy
indikatord a tak trh bude vyckavat na pristi
tyden, kdy zaseda Fed.

Vynos desetiletého némeckého dluhopisu (%)
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Index Dow Jones Industrial Average hajil pozici
nad 18 tisic body. Nakonec se mu metu
nepodafilo uhdjit. Zaviraci hodnota &inila 17985
bodU (-0,1 %), kdyz se dokazal zotavit z propadu
o0 0,5 procentniho bodu. Standard & Poors 500
taktéZ umazal nejvétsi propady a seanci zavrsil
tésné pod findlni hodnotou vé&erej$iho dne (-0,1
%, 2115 bodu). Index Nasdagq Composite se
odrazil z dennich minim, k nule se ale nedostal (-
0,3 %, 4958 bodu).

Dluhopisy

Vynos némeckého desetiletého  dluhopisu
zOistava pobliz nuly - vcera atakoval nova
historickd minima na 0,024 %. Na historické
minimum (-0,155) mezitim propad| desetilety
vynos vladniho dluhopisu i v Japonsku.

V krat$§im horizontu neocekavame obrat, ktery by
mél fixné droCené cenné papiry uvrhnout v
nemilost. Naopak kumulace politickych rizik (viz
uvodnik), mozny pokles cen ropy a pokracujici
QE v eurozéné mohou jiz tak nizké vynosy jesté
snizit. Do konce roku ale pocitdme s tim, Ze
vyssi inflace povede k obratu v dnesnim trendu.

Komodity
Cena ropy Brent vcera zaznamenala
nejvyraznéj§i pokles od zacatku kvétna.

Spoustééem bylo patrné posileni dolaru. Cena
ropy vSak i tak zUstdva bezpe¢né nad 50
USD/barel. Domnivame se, ze faktorem, ktery by
mohl cenu ropy nejpravdépodobnéji poslat pod
tuto hranici, je pfipadné vyreSeni nékterého z
necekanych  vypadkd  produkce  (Nigérie,
Kanada). Zda se, Ze oba vypadky (zejména ten
prvni) mohou byt dlouhodobéj$iho charakteru,
nez se zdalo pfed neékolika tydny. Z
poptavkového pohledu se trh pomalu soustfedi
na zasedani Fedu pristi tyden.

Finanéni trhy



https://play.google.com/store/apps/details?id=cz.csob.financnitrhy
https://itunes.apple.com/cz/app/csob-financni-trhy/id663766580?mt=8

._ Denni finanéni zpravodaj

csoB 10.06.2016

TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficidlnich urokovych sazeb CNB: 2016 - beze zmé&n ECB: 2016 - beze zmén FED: 2016Q3 +25 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 026  -1,0 CR 061 -7,
Madarsko 0,90 -15 Mad’arsko 1,00 -1,0 Mad’arsko 0,94 -1,0 Mad'arsko 2,22 -2,5
Polsko 1,50 150 Polsko 1,68 0,0 Polsko 1,70 1,0 Polsko 2,39 1,8
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,26 0,2 Eurozéna -0,27 -0,1 Eurozona 0,51 0,3
USA 0-0,5 25 USA 0,66 -0,2 USA 0,75 -1,5 USA 1,56 -1,7
UK 0,50 -50 UK 0,58 -0,2 UK 0,56 -0,1 UK 1,31 -0,5
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,24 -2,5 1y -0,13 0,0
SW 0,14 0,0 SW -0,36 -0,1 2y 0,32 -3,0 2y -0,16 0,1
2W 0,15 0,0 2W -0,36 0,2 3Y 0,34 -4,5 3y -0,11 0,0
M 0,20 0,0 im -0,35 0,1 4y 0,37 -6,0 ay -0,08 0,3
3M 0,29 0,0 3M -0,26 0,2 5Y 0,40 -6,5 5Y -0,01 -1,0
6M 0,36 0,0 6M -0,16 0,1 1oy 0,61 -7,0 10Y 0,51 0,3
1Y 0,45 0,0 1y -0,02 0 15Y 0,90 -7,0 15Y 0,82 -3,1
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,31 0,0 FRA 1x4 -0,26 -0,6 1y 8 0,0 Mad'arsko 139 0
FRA 3x6 0,26 -1,0 FRA 3x6 -0,27 -0,1 2Y 12 0,0 Polsko 85 0
FRA 6x9 0,22 -3,0 FRA 6x9 -0,27 -0,8 5Y 41 0,0 Slovensko 42 0
FRA 9x12 0,21 -3,0 FRA 9x12 -0,27 -0,1 1oy 67 0,0 Irsko 63 0
Portugal. 270 2

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

yly - yly

Némecko  8:00 Inflace 05/2016 *F 0,3 0,1 0,3 0,1 0,3 0,1
Némecko 8:00 Harmonizovana inflace 05/2016 *F 0,4 0 0,4 0 0,4 0
Francie 8:45 Pramyslova vyroba 04/2016 1,2 19 0,4 1 -0,3 -0,8
SR 9:00 Pramyslova vyroba 04/2016 7,2 -1,4
SR 9:00 Stavebni vyroba 04/2016 -4 -0,4
EMU 9:00 Projev Weidmanna v Eltville 06/2016
Italie 10:00 Pramyslova vyroba 04/2016 0,3 1 0 0,5
EMU 14:15 Projev Constancia v Eltville 06/2016
USA 16:00 Spotiebitelska divéra podle UniMichigan 06/2016 *P 94 94,7
USA 20:00 Rozpoctové saldo 05/2016 -56

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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