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o Nova britska premiérka uzavira kauzu Brexit, na radé jsou zisky firem...

o Ceskd inflace stagnuje

o Spekulanti odbouravaji sazky na rist cen ropy
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A je po Brexitu. Tedy jesté uplné ne - chce to
jesté, aby libra smazala své ztraty, a pak
opravdu mulzeme konstatovat, ze britské
referendum jiz trhy opravdu nebere. Hitem
bude zase néco jiného - tfeba zalinajici
vysledkova sezona firem.

Globalni trhy veera kvitovaly to, ze te¢ku za
politickym zemétfesenim, jez ve Velké Britanii
vyvolal Brexit, udélalo jmenovani Theresy
Mayové do Eela konzervativni strany a tim i do
Cela vlady. Nova britska premiérka ma byt sice
pod odstoupiv§im  Davidu  Cameronovi
“vykonavatelkou” Brexitu, avSak uz z faktu, ze
pfed lidovym hlasovanim stala na strané téch,
co vedli kampan za setrvani Velké Britanie v
EU. Mayova se sice nechala slySet, Zze nebude
hledat cestu jak udrzet Britanii v EU, ale
zaroven dodala, ze letos nebude aktivovat tzv.
¢lanek 50, ktery by formalné spustil proceduru
Brexitu. A do konce roku samoziejmé zbyva
more ¢asu a mize se odehrat spousta jinych
dalezitych udalosti, které téma Brexitu mohou
zcela marginalizovat.
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Momentalné to mlze byt napfiklad zacinajici
kvartalni  vysledkova sezona firem, jez
Uspésné odstartovala v€era v noci. Trh je
pfitom nastaven ve svych ocekavanich
pomérné konzervativné, kdyz v pfipadé
klicového akciového indexu S&P500 i ve
druhém ctvrtleti oCekava mirny meziroéni
propad ziskd (0 cca 2 %). Pokud se tato
ocekavani podafi v nasledujicich dnech a
tydnech prekonat, tak vcerejSi dosazeni
historickych maxim (u S&P500) nemuselo byt
letos poslednim. Za této trzni konstelace, kdy
averze k riziku klesa, by pfitom bylo velmi
podivné, kdyby vynosy (bezpeénych) vladnich
dluhopist a s nimi trzni Urokové sazby zustaly
stale tak absurdné nizko, jako jsou dnes.
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TrHy

USD/CzK 24,23 - 24,64
USD/CZK 23,89 - 26,19

Denni FX vyhled
Tydenni FX vyhled

EUR/CZK 27,02 - 27,10
EUR/CZK 27,00 - 27,50

EUR/USD 1,100 - 1,115
EUR/USD 1,050 - 1,130

Stfedoevropské mény Akcie

Korela¢ni matice FX kurz(

Forint navzdory pate¢nimu rozhodnuti agentury
Moody's bé&hem dne vcelku slusné posiloval,

Za zminku stoji tituly tézaru Cliffs Natural
Resources (+10,5%), ktera prebira prava na

= % 8 zatimco zloty naopak oslabil (koruna méla k téZbu a dalsi rozvoj Zeleznych doltd Nashwauk v
% § § mirnému oslabovani rovnéz tendence). Finaini Minesoté, nebo US Steel a Freeport McMoRan,
B a B odhad polské inflace za ¢erven nijak neprekvapil které diky svym 5%nim narlstim pomohly

EUR/CZK 0,03 0,04 -0,14
EUR/PLN 0,24 0,15
EUR/HUF 0,24

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

a zUstal beze zmény na -0,8 % meziro¢né.

Co se tyCe Cerstvych cCisel o Ceské inflaci za
Cerven, tak ceny opét rostly mezimésicné i
mezirocné o 0,1 %. Na jedné strané podle
ocekavani rostly ceny pohonnych hmot a tésné
pred vinou dovolenych zdrazily i rekreace. Na
strané druhé doslo k vyraznéjSimu poklesu cen

indexu ocelafského primyslu NYSE Arca Steel
posilit o téméF 3 %. Akcie Alcoa diky rostouci
cené hliniku +2 %. Tesla Motors a Solarcity
Elona Muska dokazaly pfidat +4 %, respektive
+3 % po Muskové prohldSeni o brzkém
zvefejnéni  dalSiho, dosud pfisné tajného,
"mistrovského planu”. V roce 2006 zvolil Musk
podobnou medidlni strategii pred uvedenim

0,
Forward EUR/CZK % zm. potravin a sezénniho obleceni. Inflace se v revoluéniho modelu S nebo Tesla Roadsteru.
M 27,0 -0,03 daldich mésicich pfilis nevzdali od aktualni Vyrobce grafickych karet Nvidia Corporation
3M 271  -0,03 urovné. Teprve ke konci roku by se mohla zacit pfipsala pfes 2,5 % s tim, jak rostou sazky na
6 270 0.0 rychleji pfiblizovat k jednomu procentu, a tak ji uspéch a budouci ziskovost jejiho nenovéjsiho
i 20 SO0 stale bude zbyvat je&té hodné diouhd cesta K il grafického &ipu Pascal. Zotavenim prochazely
1 Rok 27,0 -0,04 CNB. O tom, jestli se CNB uvoli k uvolnéni v&echny hlavni americké aerolinky: Delta, United
koruny, v8ak nakonec do zna¢né miry rozhodne a American Airalines rostly pres 2,5 %. Smula
vyvoj v zahranici. dal stiha akcionare Netflixu: po obavach z
Forward USD/CZK % zm. klesajiciho poctu predplatitelll  sluzby pfislo
1M 24,4 0,01 varovani pred dalSim vyprodejem od analytiku
3M 244 0,00 Barron’s a akcie ztracely témér 2,5 %.
6M 243 0,00 EUR/USD Dluhopisy
1 Rok 240 0,01 Kurz dolaru sice v prabéhu vcerejSiho dne Vynosy vladnich dluhopisti Sly na pocatku
zpevnil, ale vyjasnéni politické situace ve Velké nového tydne vzhiru. To se tykalo jak téch
Britanii a s tim souvisejici posileni libry pomohlo americkych, tak i némeckych a napfiklad i
Impl. volatilita 3M % p.b. nakonec spise euru. Nicméné komunikace Fedu italskych. ~ Séf ministrl  financi  eurozény
EUR/CZK 3,6 0,33 se prece jenom zacina po dobrych statistikach z Dijsselbloem se pfitom nechal slySet, Ze na
trhu prace pfiostfovat, coz véera dokumentovaly rekapitalizaci italskych bank by se méli podilet
EUR/PLN 9.1 0,23 vyroky Esther Georgeové z vedeni americké investofi. Finalni odhad némecké inflace za
EUR/HUF 70 -0,39 centrélni banky. Dnes na ni pfitom mohou Cerven se dnes rano obesel bez prekvapeni a
EUR/USD 91 -0,08 navazat dalsi tfi Clenové vedeni Fedu tak ani vynosy bund(l nemaji divod na néj néjak
(Mesterova, Bullard a Tarullo). Pro devizové trhy reagovat.
pak muze byt dulezité i vystoupeni guvernéra
Komodity % zm. Bank of England Carneye. V nasledujicich dnech bude zajimavé sledovat
Hlinik (USD/t) 1653 06 komenta"l"e z'vedenl' Ifedu (nlj. Buvlllard, Iftery v
posledni dobé dost vyznamné otocil smérem k
Méd’ (USD/t.) 4750 0.8 niz8im sazbam), zejména ve svétle patenich
dobrych €isel z trhu prace.
Komodity
EUR/USD Ropa zaZila véera opét spise  Klidngjsi
obchodovani a obchodovala se vesmés mezi 46
11147 a 47 USD/barel. Kromé tydennich statistik z USA
1112 1 (prvni davka - ¢isla od API - prijdou jiz dnes) trh
sleduje po oc¢ku i ¢isla z Ciny (HDP za druhé
1,110 1 Ctvrtleti bude zverejnéno v patek).
1,108 A Co se ty€e dat z USA, tak vzhledem k rostouci
aktivité tézard maze kromé zasob ropy a benzinu
1,106 1 pozornost poutat i odhad tydenni produkce.
1104 Celkové byc¢i ndlada na trhu s ropou ochabuje,
' coz dokumentuje i pokles dlouhych
1,102 : : : : : ‘ spekulativnich pozic ve futures na Brent i WTI.
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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 0,25 0,0 CR 043 25
Madarsko 0,90 -15 Mad’arsko 1,02 0,0 Mad’arsko 0,91 0,0 Mad'arsko 1,99 -2,0
Polsko 1,50 150 Polsko 1,71 0,0 Polsko 1,65 -3,0 Polsko 2,13 -25
Eurozoéna 0,00 -25 Eurozoéna -0,29 0,1 Eurozéna -0,33 0,3 Eurozona 0,30 2,3
USA 0-0,5 25 USA 0,67 0,2 USA 0,73 0,3 USA 1,32 7,6
UK 0,50 -50 UK 0,50 -1,3 UK 0,32 -2,4 UK 0,89 3,0
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,13 0,0 1Y 0,21 0,5 1y -0,20 0,2
SW 0,14 0,0 SW -0,38 0,1 2y 0,24 -0,5 2y -0,25 0,4
2W 0,15 0,0 2W -0,37 -0,1 3Y 0,23 -0,5 3y -0,24 -0,6
M 0,20 0,0 im -0,37 0,0 4Y 0,24 -1,5 a4y -0,22 -0,4
3M 0,29 0,0 3M -0,29 0,1 5Y 0,26 -2,0 5Y -0,16 1,9
6M 0,36 0,0 6M -0,19 0,0 1oy 0,43 -2,5 10Y 0,30 2,3
1Y 0,45 0,0 1Y -0,06 -0,4 15Y 0,71 -4,0 15Y 0,61 2,5
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,29 0,0 FRA 1x4 -0,29 0,8 1y 9 0,0 Mad'arsko 156 -2
FRA 3x6 0,25 0,0 FRA 3x6 -0,33 0,3 2Y 12 0,0 Polsko 98 -1
FRA 6x9 0,19 1,0 FRA 6x9 -0,37 0,2 5Y 41 0,0 Slovensko 42 0
FRA 9x12 0,15 1,0 FRA 9x12 -0,39 -0,1 1oy 68 0,0 Irsko 72 -2
Portugal. 299 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI
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3:30 Projev Mesterové v Sydney 07/2016
Némecko  8:00 Inflace 06/2016 *F 0,1 0,3 0,1 0,3 0,1 0,3
Némecko 8:00 Harmonizovana inflace 06/2016 *F 0,1 0,2 0,1 0,2 0,1 0,2
CR 9:00 Mira nezaméstnanosti 15-64 06/2016 5,2 5,2 53 54
CR 9:00 Inflace 06/2016 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1 -0,2 0,1
SR 9:00 Mzdy 05/2016 3,9 2
EMU 9:00 Setkani ministrd financi v Bruselu 07/2016
Polsko 14:00 Jadrova inflace 06/2016 0,1 -0,3 0 -0,4
USA 15:15 Projev Tarulla ve Washingtonu 07/2016
USA 15:35 Projev Bullarda v St. Louis 07/2016
USA 19:00 10leta aukce 07/2016 20
USA 23:30 Projev Kashkariho v Michiganu 07/2016

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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