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Referendum o ¢lenstvi v EU
Index nakupnich manazer( v pramyslu
Nové Zadosti o davky v nezameéstnanosti

Prodej novych domu

NAPRI& TRHY

06/2016
06/2016 *P
06/2016
05/2016

51,4 51,5
270 277
560 619

e Jak (ne)jsou trhy pripravené na Brexit - co ¢ekat v den D?
o Britska libra vystoupala na letoSni maxima, trh s Brexitem spiSe nepocita
o Zasoby ropy v USA klesaly méné, nez se zdalo, cena se vraétila k 50 USD/barel

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

27,07
4,37
314,5
1,13
1,08
104,41

-0,03
-0,58
0,75
0,51
0,06
1,69

139
116
7
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10071
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1266
49,9

% zm.
0,0
-0,5
-0,1
0,5
0,1
-0,3

bps zm.

% zm.
0,9

0,6
-0,2
14,6

% zm.

-0,2
-2,1

Den D je tu a Britové Feknou Unii své Ano
nebo Ne. | kdyZ posledni prizkumy vefejného
minéni ukazuji velice tésny vysledek, trhy se
pfekvapivé zklidriuji a zda se, Ze v tuto chvili
Brexitu moc velké Sance nedavaji. Britské
akcie za posledni tyden pfidaly pfes 5 % a
libra je na front¢ s eurem nejsilngjSi od
zacatku mésice a s dolarem od zacatku roku.

Vysledky referenda by mély byt znamé v
patek rano, a pokud by vyhrali zastanci
odchodu z Unie, trhy by byly méné pfipravené
a vice prekvapené. Do nemilosti by se dostala
veskera rizikova aktiva (pfedevsim evropské
akcie) a v nasi bezprostfedni blizkosti by se
pod tlak vratila ¢eska koruna - pokud by
implikovana volatilita na némeckém akciovém
trhu vzrostla o 50 %, mohlo by to korunu podle
nasich odhadl poslat nad 27,20 EUR/CZK.
Nervozita by se naopak libila super-
bezpe¢nym aktivim, jako jsou napfiklad
dlouhé némecké dluhopisy a na devizovych
trzich dolaru, franku a yenu.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Zajimavéjsi nez prvotni reakce na eventualni
Brexit ale bude, jak dlouho by pfipadna
nervozita na trzich vydrzela. Z prvotniho Soku
se trhy zpravidla pomérné rychle dostanou.
To, zda by Brexit vyvolal trvalej$i napéti,
zalezi primarné na tom, zda by celkové oslabil
divéru v projekt EU a eura pred blizicimi se
volbami v Nizozemi, Némecku a Francii (vSe v
roce 2017). V takovém pfipadé by mohla fada
podnikl  napfi¢ Evropou omezovat své
investice a strach by se promitl vyraznéji do
ekonomického vykonu eurozény (vice viz
nase studie bit.ly/28V1IEON). To by pak
teoreticky mohlo znamenat i delSi obdobi jesté
slabsi koruny.

Nasim hlavnim scénafem je ale setrvani
Britanie v Unii. Na to jsou sice trhy v tuto chvili
|épe pfipraveny, i tak by ale vSechna rizikova
aktiva v pfipadé Britského Ano pro EU asi
pocitila  bezprostfedni  ulevu. V nasem

nejbliz§im okoli bychom mohli vidét lehké
zisky zlotého a forintu, zatimco koruna by
spadla do té&sné blizkosti intervenéni hranice
(27,00 EUR/CZK).
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Denni FX vyhled
Tydenni FX vyhled

EUR/CZK 27,00 - 27,10
EUR/CZK 27,00 - 27,30

EUR/USD 1,125 - 1,140
EUR/USD 1,110 - 1,150

USD/CzK 23,68 - 24,09
USD/CZK 23,48 - 24,59

Stfedoevropské mény Akcie

Korela¢ni matice FX kurz(

Regionalni mény mély tendenci vici euru pred
hlasovanim o Brexitu posilovat, nicméné ne

Véerej$i obchodovani v USA bylo pod taktovkou
ocekavaného hlasovani Britd o setrvani v EU.

3 % 8 néjak vyrazné. Zloty se napfiklad dostal hloubéji Obchodnici se v Americe rozhodli stahnout
% § § pod EUR/PLN 4,40, pficemz viceméné ignoroval penize ze stolu a nepodnikat vétsi akce.
a a a komentare centralniho bankéfe Zubelewicze, Bezesmérnym trhim odpovidaly i objemy, které
ktery pocitd s asi ro¢ni stabilitou urokovych se pohybovaly nize o 12 % oproti 30dennimu

EUR/CZK  -009 001 017 sazeb (nasledné by podle ného mély riist). To je praméru.
EUR/PLN 0,36 -0,15 v souladu s naSim scénafem a i trh jiz zcela Index prémiovych znacek Dow Jones Industrial
EUR/HUF 0,06 odboural své dfivéjsi sazky na pokles sazeb v Average osciloval okolo Uterni zaviraci Urovné,

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

Polsku.

Kvlli vy8si mife nervozity na trzich Ize i dnes
ocekavat vysSi volatilitu regiondlnich mén.
Dopoledne mohou s ménami pohnout i data o
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konéil pod hranici 50denniho klouzavého
priméru na 17780 bodech (-0,3 %). S&P 500 se
s metou, kterou mu nastavila Uterni seance, pral
dustojné. Nakonec svij boj prohral a ke

0,
Forward EUR/CZK % zm. podnikatelské naladé v EMU, nicméné vzhledem véerejSimu dni se pfipiSe hodnota 2085 bodu (-
M 27,1 -0,01 k hlavnimu tématu dne bude tento viiv patrné 0,2 %). Technologicky Nasdaq Composite ztratil
3M 271  -0,01 mensi nez obvykle. Co se tye Brexitu, tak pouze 0,2 % na uroveri 4833 bodu.
&M 271 0,02 r'1ejvy55| miru C|tI|’vvost| Yylf?zupa Zloty. V pl:lpade:*,
Ze nenastane (na$ scénar), tak by to méla byt
1 Rok 27,0 -0,05 pro regionalni mény dobra zprava. Prostor pro
jejich posileni je v8ak relativné mens$i nez v
pfipadé opacného vysledku (a prostoru pro
Forward USD/CZK % zm. oslabeni), nebot se zd3, Ze trh s Brexitem spise
im 239 -0,59 nepocita.
3M 239 -0,62
6M 23,8 -0,63 EUR/USD Dluhopisy
1 Rok 235 -0,68 Dolar v&era proti euru oslabil, coz Castecné Dluhopisové trhy byly v pfedvecer britského
souviselo se snizovanim sazek na to, Ze Britové hlasovani klidné a desetileté vynosy se vesmeés
dnes feknou EU ne. Proti dolaru pak jesté pfili§ nehybaly. To plati v pfipadé statnich
Impl. volatilita 3M % p.b. vyraznéji posilila libra, ktera vylezla na leto$ni dluhopist Némecka, USA, ale i Britanie a napf.
EUR/CZK 33 -005 maxima. Dolar rovnéz nic nevytézil z druhého Spanélska. Posledni zmin&né se viak jiz pomalu
vystoupeni J. Yellenové v Kongresu, které soustfedi na vikendové parlamentni volby ve
EUR/PLN 93  -0,02 nepfineslo zadsadné nové informace. Spanélsku.
EUR/HUF 75 -0,30 Ackoli v eurozéné dnes budou dopoledne Dnes je vSak hlavnim tématem britské
EUR/USD 103 0,44 zverejnény dullezité indexy podnikatelskych nalad referendum o setrvani v EU. Trhy sice
(PMI), tak trh bude spiSe vyckavat na vysledek pravdépodobné ocekavaji spise setrvani Britanie
britského referenda. Trh je v tuto chvili nastaven v EU, nicméné i tak je v pfipadé potvrzeni tohoto
Komodity % zm. asymetricky a Brexit spiSe neocekava. Tudiz vysledku prostor pro oslabeni bezpecnych aktiv
Hlinik (USD/t) 1635 01 st'Igdek zﬁamenajnici odchod Britd z EU by byl jako jsou ’napf. némecké' dIL’Jhopisy. V pripadé
vétsSim prekvapenim a prostor pro posun vystoupeni Ize naopak ocekavat tlak na pokles
Méd’ (USD/t.) 4701 0,7 eurodolaru po referendu (v patek) smérem dolti vynost, které by se patrné snadno vratily pod
je vétsi nez v opacném pripadé smérem vzhlru. nulu (10 let).
Komodity
EUR/USD Jak jiz byva v poslednich tydnech b&zné, tak i
tentokrat poskytla oficidlni data vladni agentury
1,140 7 EIA jiny pohled na vyvoj zasob ropy a produktd v
1,138 USA v minulém tydnu nez data API zvefejnéna v
1,136 - utery. Namisto pomérné vyrazného poklesu
zasob (cca o 5 miliond barell) pfiSel pokles
11341 vyrazné mensi (ani ne 1 mb) a zasoby ropnych
1,132 4 produkttl dokonce mirné rostly. Cena ropy Brent
1,130 - se tak vcera odpoledne vyrazné propadla a
dostala se pod 50 USD/barel.
1,128 4 Dnes je v8ak v centru pozornosti jednoznacné
1,126 - Britanie. Lze proto  ocekavat nervozni
1124 : : : ‘ obchodovani, které se patrné nevyhne ani trhu s
3 3 =] 3 3 ropou.
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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 0,29 0,0 CR 060 -1,
Madarsko 0,90 -15 Mad’arsko 1,00 0,0 Mad’arsko 0,92 -4,0 Mad'arsko 2,20 -4,0
Polsko 1,50 150 Polsko 1,71 0,0 Polsko 1,73 -1,5 Polsko 2,39 -4,5
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,27 -0,2 Eurozéna -0,27 -0,5 Eurozona 0,54 3,5
USA 0-0,5 25 USA 0,64 -0,2 USA 0,75 -1,5 USA 1,57 -0,6
UK 0,50 -50 UK 0,58 -0,5 UK 0,58 -0,3 UK 1,40 2,1
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,25 3,0 1y -0,14 11
SW 0,14 0,0 SW -0,37 0,1 2y 0,28 0,0 2y -0,18 0,0
2W 0,15 0,0 2W -0,36 0,1 3Y 0,30 -0,5 3y -0,14 2,0
M 0,20 0,0 im -0,36 0,0 4y 0,33 0,0 ay -0,12 -0,2
3M 0,29 0,0 3M -0,27 -0,2 5Y 0,36 0,0 5Y -0,03 0,0
6M 0,36 0,0 6M -0,16 -0,2 1oy 0,60 -1,0 10Y 0,54 3,5
1Y 0,45 0,0 1Y -0,03 0 15Y 0,91 -0,5 15Y 0,84 -1,2
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,31 0,0 FRA 1x4 -0,26 -0,1 1y 9 0,0 Madarsko 149 0
FRA 3x6 0,29 0,0 FRA 3x6 -0,27 -0,5 2Y 12 0,0 Polsko 88 0
FRA 6x9 0,25 -1,0 FRA 6x9 -0,29 -0,6 5Y 41 0,0 Slovensko 42 0
FRA 9x12 0,21 0,0 FRA 9x12 -0,31 -0,3 1oy 68 0,0 Irsko 69 0
Portugal. 295 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI
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0:00 Referendum o €lenstvi v EU 06/2016

Francie 8:45 Index podnik. nalady INSEE 06/2016 100 103 102
Francie 9:00 Index nakupnich manazerd v primysiu 06/2016 *P 47,9 48,7 48,4
Némecko 9:30 Index nakupnich manazer( v primyslu 06/2016 *P 52 52,1
Polsko 10:00 Mira nezaméstnanosti 05/2016 9,1 9,5
EMU 10:00 Index nakupnich manazerG v primyslu 06/2016 *P 51,4 51,5
EMU 10:00 Index nakupnich manazerl ve sluzbach 06/2016 *P 53,2 53,3
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 06/2016 270 277
USA 14:30 Pokracujici Zadosti o davky v nezaméstnanosti 06/2016 2150 2157
USA 16:00 Prodej novych domu 05/2016 560 619
USA 16:00 Predstihové ukazatele 05/2016 0,1 0,6

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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