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« Cerné pondéli pro Anglii: vypadia na euru s Islandem a jesté prisla o rating AAA
o Globalni vyprodeje dokonce vyrusily i éeskou korunou, jeZ opatrné oslabila
e Libra spadla na vice nez tficetileté minima, ale jiz maze ztraty

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

27,15
4,46
3183
1,10
1,08
102,01

-0,08
-0,65
0,61
0,49
-0,11
1,46

183
153
106
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9269
2001

24

1325
47,5

% zm.
0,2
0,5
0,3
-0,8
-0,4
-0,2

bps zm.

bps zm.

11

30

% zm.
-3,0
-3,0
-1,8
-7,4

% zm.
0,7
-1,8

Agentury S&P a Fitch jakoby tusily, jak bidny
vykon poda Anglie v osmifindle s Islandem a
jesté pred vcerej§im zapasem ji snizily
exkluzivni rating AAA. Skarohlidi pak vésti, ze
angli¢ti fanousci sepisuji na Facebooku petice
za opakovani nepovedeného zapasu.

Dost v8ak pokleslého humoru na ukor hrdého
Albionu - situace na financ¢nich trzich a uvnitf
EU je pomérné vazna na to, aby si z ni Slo
délat pouze legraci. Divoka jizda totiz
pokracovala i v€era, kdyZz na tapeté byla
samoziejmé opét britska libra a britské banky.
S nimi se ovSem vezly i ostatni akciové trhy a
tfeba i mény ve stfedni Evropé a vyprodeje
byly dokonce tak silné, Zze pohnuly i s ¢eskou

korunou, kterd oslabila na devitimési¢ni
minima.

Nicméné zatimco politologové budou v
médiich  hlavniho proudu stdle dokola

rozebirat, zdali Britské “NE” je hlasem proti
globalnim elitam, Bruselu, imigraci ¢ komu
vlastng, tak trhy se musi divat pragmaticky
dopfedu. A zde je tfeba si uvédomit, ze
snizeni ratingu Velké Britanie je jen dal$im
analytickym placnutim do vody, které nebude
mit na jeji schopnost splacet dluhy zadny vliv.
Konec koncl s britskym vladnim dluhem se
stalo prfesné to samé, co se stalo poté, kdyz
agentura S&P v roce 2011 obdobné snizila
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Spojenym statim rating AAA, vynosy totiz
dale poklesly a dluh poskozené zemé na trhu
zdrazil!

Pro vyvoj v nasledujicich nékolika dnech bude
opravdu dulezity vysledek nadchazejiciho
summitu EU, ktery bude jesté dnes (nikoliv az
zitra) za UCasti britského premiéra. Pro
zklidnéni situace je pfitom dulezité, ze ani
jedna ze stran nechce situaci “hrotit”.
Predseda Evropské rady Tusk sice véera na
adresu vyfazené Anglie poslal jeden Skodoliby
tweet, ale jinak se moznd EU docka vécné
debaty jak s Brexitem nalozit. Britsky premiér
Cameron v parlamentu uvedl, ze bude teprve
ustavena pracovni vliadni skupina, ktera bude
pfipravovat podklady pro budouciho premiéra,
jenz mize (ale mozna také nemusi) aktivovat
¢lanek 50. o vystoupeni zemé z EU. Na druhé
strané vcerejSi schlzka lidrd velké trojky v EU
- némecké kanclérky Merkelové,
francouzského  prezidenta  Hollanda a
italského premiéra Renziho ukazala, Ze zde
nebude snaha dostat Velkou Britanii z Unie
tak rychle jako Anglii z fotbalového Eura.

A to je mozna dobry zaklad pro to, aby se trhy
zjitfené politikou alespon trochu zklidnily.
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korelace 30 min zmén (za 5 dni)

hlavnim faktorem. Pokud by dne$ni jednani EU
dokazalo trhy zKklidnit, tak by se to patrné
projevilo i v regionu. ZvySena mira nejistoty
nicméné prostor pro vyznamnéjsi odmazani ztrat

Forward EUR/CZK % zm. | . ) - . .
vyrazné omezuje. Politice mlze tento tyden
M 272 024 jakztakz konkurovat snad jen zasedani CNB, to
3M 27,2 0,27 se nicméné odehraje az ve Ctvrtek.
6M 27,2 0,24
1 Rok 27,1 0,23
Forward USD/CZK % zm.
M 24,6 1,05
3M 24,6 1,07
6M 24,5 1,11 EUR/USD
1 Rok 24,3 1,11 Globalni vyprodej libry pokracoval i véera a tlacil
i euro do defenzivy, takze kurz eurodolaru se
véera snazil opét dostat pod Uroveri 1,10, coz se
Impl. volatilita 3M % p.b. mu nakonec nepodafilo. Pfispéla k tomu také
EUR/CZK 34 -002 mozna trochu slab$i americka data (zahrani¢ni
obchod, podnikatelské nalady).
EUR/PLN 11,0 -0.15 Dnes bude trh sledovat predevSim vystupy z
EUR/HUF 86 -0,07 jednani EU a to, jak na néj zareaguje libra.
EUR/USD 116 0.13 Pokud britskd ména prestane padat, tak by se
' ' mohlo zotavit euro, resp. ménovy par EUR/USD
by se mohl pohnout vzhdru v disledku poklesu
Komodity % zm. averze vuci riziku na kontinentu.
Hlinik (USD/t) 1596 -1,3
Méd (USD/t.) 4710 0,3
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,30 EUR/USD 1,095 - 1,115 USD/CZK 24,22 - 24,93
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,50 EUR/USD 1,050 - 1,130 USD/CZK 23,89 - 26,19
Stfredoevropské mény Akcie

Korela&ni matice FX kurzd Zacatek nového tydne byl v pfipadé forintu i Americké trhy vCera navazaly na patecni
Zlotého sice o poznani klidng&jsi nez minuly vyprodeje. Index S&P 500 odepsal 1,8 %, a tak

b L o . . x o e « . S e
r} =) %) patek, nicméné nervézni obchodovani je na alesponi zpomalil pokles proti patecnimu 3,6%
% § § regionalnich ménach patrné i nadale. Tyka se propadu. Silnou technickou podporu po vétsinu
B a B dokonce i koruny, kterd vuci euru potutelné dne poskytovala tomuto indexu urovern 2000,
oslabuje a v€era se dostala na nejslabsi urovné kdyz index S&P 500 uzavrel jen tésné nad touto
EUR/CZK 0,06 0.23 -0,16 od Fijna loriského roku. hranici na urovni 2000,5 bodu. Index DJIA
EUR/PLN 0,32 -0,02 Politické faktory budou pro dal$i vyvoj na protentokrat uhajil hranici 17 000, kdyz oslabil o
EUR/HUE 032 regiondlnich meénovych trzich i nadale tim 1,5 % na 17 140 bodU, zatimco s nejvétsi ztratou

opét zakoncil Nasdagq Composite, ktery ztratil 2,4
%.

Mezi témi nejslabsimi sektory byly podobné jako
v patek banky a sektor komodit, ale strmy
propad se nevyhnul ani biotechnologiim, kdyz
index Nasdaq Biotechnology propad! pfiblizné o
3 %. Investofi se plosné zbavovali rizikovych
aktiv a svétlych vyjimek, které odolavaly, bylo jen
malo. Mezi nimi byly i akcie Tesla Motors a
SolarCity, které zavrely s mirnymi zisky. V
zelenych Gislech se udrzel i tradicné defenzivni
telekomunikaéni sektor.

Dluhopisy

Vynosy némeckych desetiletych dluhopisti ve
véerejSim ovzdusi eskalujiciho napéti Sly znovu
dolt a sklouzly pod -0,10 %. Uvidime, zdali se
podafi dnes a zitra béhem summitu EU napéti
trochu zmirnit. Zatim se ovSem zda, Ze na stole
zGistane dal fada vaznych otaznikG udrzujicich
trhy v nejistoté a to by se zatim bundidm mélo
libit.

Komodity

Cena ropy Brent se sice v¢era vecer kratkodobé
propadla pod 47 USD/barel, nicméné dnes rano
se pohybuje kolem 48 USD/barel. Ropé muze
dnes rano pomahat prece jen stabilnéjsi nalada
na asijskych akciovych trzich a zpravy o mozné
stavce pracovnikl ropného prumyslu v Norsku.
Kromé& déni kolem Brexitu budou dnes trhy
zajimat i data o zasobach ropy v USA za minuly
tyden od API. Ta sice v posledni dobé vysilala
fale$né signaly, nicméné trhy na né presto
(napfiklad minuly tyden) reagovaly.
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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 0,26 2,0 CR 053  -30
Madarsko 0,90 -15 Mad’arsko 1,01 -1,0 Mad’arsko 0,91 -2,0 Mad'arsko 2,22 -3,5
Polsko 1,50 150 Polsko 1,71 0,0 Polsko 1,72 0,5 Polsko 2,37 -135
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,28 -0,2 Eurozéna -0,32 -1,3 Eurozona 0,41 -4,5
USA 0-0,5 25 USA 0,63 0,3 USA 0,64 0,2 USA 1,30 -13,0
UK 0,50 -50 UK 0,55 -1,2 UK 0,41 -4,0 UK 1,01 -18,5
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,23 0,0 1y -0,16 1,6
SW 0,14 0,0 SW -0,37 0,3 2y 0,25 0,0 2y -0,19 -1,1
2W 0,15 0,0 2W -0,37 0,0 3Y 0,26 -0,5 3y -0,17 0,6
M 0,20 0,0 im -0,36 0,0 4y 0,29 -0,5 ay -0,16 -3,0
3M 0,29 0,0 3M -0,28 -0,2 5Y 0,32 -0,5 5Y -0,06 -2,3
6M 0,36 0,0 6M -0,18 -0,1 1oy 0,53 -3,0 10Y 0,41 -4,5
1Y 0,45 0,0 1y -0,05 -0,1 15Y 0,83 -3,5 15Y 0,68 -9,77
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,30 1,0 FRA 1x4 -0,28 0,1 1y 12 0,0 Madarsko 188 5
FRA 3x6 0,26 2,0 FRA 3x6 -0,32 -1,3 2Y 15 0,0 Polsko 97 2
FRA 6x9 0,19 1,0 FRA 6x9 -0,33 0,1 5Y 44 0,0 Slovensko 45 0
FRA 9x12 0,16 1,0 FRA 9x12 -0,33 0,9 1oy 71 -0,1 Irsko 87 1
Portugal. 340 10

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

I N s o e o v
yly -- yly

Francie 8:45 Index spotrebitelské duvéry 06/2016 97 98
Madarsko ~ 9:00 Mira nezaméstnanosti 05/2016 55 57 5,8
SR 9:00 Vyrobni ceny 05/2016 0,2 -5,7 0 -5,6
USA 14:30 HDP 1Q/2016 1 0,8
USA 14:30 Soukroma spotieba 1Q/2016 2 1,9
USA 14:30 Cenovy index HDP 1Q/2016 0,6 0,6
USA 14:30 Jadrovy deflator osobni spotieby 1Q/2016 2,1 2,1
SR 14:30 Bézny ucet 04/2016 -164
USA 15:00 S&P/CS Index cen nemovitosti 04/2016 5,41 5,43
USA 16:00 Spotebitelska duvéra 06/2016 93,5 92,6

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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