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DULEZITE OCEKAVANE UDALOSTI

10:00 Bé&zny Gget (mld. CZK)

~

2Q/2010

620,9

NAPRIC TRHY...
i DOLAR PROFITUJE Z NEGATIVNICH ZPRAV O NEMECKYCH BANKACH
i CESKY STAT UPSAL EUROBOND A POKRYL SVE POT REBY FINANCOVANI PRO ROK 2010
. MADARSKY FORINT TESTUJE HISTORICKA MINIMA V UCI CESKE KORUNE
Mény zm éna
EURICZK 2475 0.4% Kurz forintu vuéi ceské koruné neni v dluzich, které za sebou madarska
BURIPLN 39,36 0’1% zrovna tim nejsledovanéjSim meénovym ekonomika (at jiz vlada ¢i domacnosti)
EURIHUF 2;369 1’0% parem na finan¢nich trzich a to dokonce tdhne. Soucasti tohoto problému je i ne
' '0 téch regionalnich trzich. Presto mu prilis Stastna komunikace nové madarské
EUR/USD 1,281 -0.7% tentokrat vénujme jeho pét minut slavy. vlady s mezinarodnimi institucemi typu
USDIPY 84.2 03% pivod je prosty. Ceskd koruna EU & MMF. To pochopitelné nepfidava
momentalné  atakuje  vG¢i  forintu na kredibilit¢ fiskalnich cili vlady, které
Dluhopisy (%) zm &na historickA maxima. To je nelichotivy jsou — svét div se — v poslednich letech
Cesko 2Y 1,77 0,00 pohled na forint. Ten druhy je pro ménu fadné pinény.
Eurozéna 2Y 0,63 -0,02 naSich sousedd jest¢ méné lichotivy — PFesto, fundamenty madarské ekonomiky
USA 2Y 0,51 0,00 forint ztratil proti koruné letos témeér 12 % se pomalu vylepSuji a zemé je vzhledem
Cesko 10Y 3,37 -0,02 coz je zcela nejhorSi vysledek mezi vysokému  prebytku bézného  Gctu
Eurozéna 10Y 2,34 0,02 Ménami vice ¢i méné vyspélych zemi. platebni bilance jiz cistym vyvozcem
USA 10Y 2,68 .0,03 Dokonce  zmezinarodniho  srovnani kapitalu. Je tedy otazkou zdali si ména
bps sména Plyne, Ze jde o Ctvrty nejhorsi vysledek zemé, kterd clenem OECD a EU,
ITRAXX (BBB) 478 o Na svété — hafe nez forint si vaci koruné skute¢né zaslouzi byt ve spole¢nosti
letos vede jen venezuelska, etiopska, mozambického metalicu ¢&i etiopského
Akclové indexy sm &na srbska a mozambick& ména. birru.
PX 11620 -0.78% Vysvétleni pro€¢ se forintu takto nedafi
DAX 6155.0 033y Samoziejmé  spotiva v minulosti  a
S&P500 1104,5 1,32%
voltilita (VIX) 21,31 0,00
Komodity (USD) zm éna
Zlato 1249,60 0,0%
Ropa Brent 76,82 0,2%

Zména v pribéhu 24h. Aktualizovano v 8:15
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DENNi FX VYHLED:
TYDENNI FX VYHLED:

EUR/ICZK 24,66 -
EUR/CZK 24,55 -

Forwardy EUR/CZK zm éna
M 24,72 0,4%
3M 24,73 0,4%
6M 24,73 0,4%
M 24,73 0,4%
1 ROK 24,73 0,4%

Forwardy USD/CZK zm éna

1M 19,33
3M 19,34
6M 19,35
M 19,35
1 ROK 19,36

1,4%
1,4%
1,4%
1,4%
1,4%

24,80
24,99

EUR/CZK

Koruna véera pouze monitorovala sadu
zajimavych ¢eskych makro Cisel a
v zdsadé ignorovala velmi snadny Upis
¢eského eurobondu. Hlavni motorem
pohybu ménové paru EUR/CZK bylo
oslabovani stfedoevropskych mén —
predevsim pak forint, ktery trpél pod tihou
(expanzivné) ladénych ozndmenich MNB.
DneSek nebude mozna nebude z pohledu
dat zdaleka tak zajimavy, avSak stavka ve
Franci a oslabujici forint nemusi koruné
sveédCit a tak pohyb smérem k hodnoté
EUR/CZK 24,9 nelze vyloudit.

EUR/USD

Dolar v€era béhem amerického volna
mnoho zmén nedoznal. Nezareagoval ani
na obam(v 50ti miliardovy plan na
investice do dopravni infrastruktury mnoho
rozruchu neudélal.

Az dnes po ranu vratila na trhy kapku
pesimismu zprdva z némecké bankovni
asociace, ze deset nejvétSich bank bude
kvali  prisnéjSim bankovnim pravidldm
potfebovat sehnat pres 100 miliard eur
nového kapitalu. Euro se tak vraci do
defenzivy a ménovy pér proplul pod 1,28
EUR/USD. Pokud se dnes na globalni trhy
zaénou opatrné vracet medveédi, mize se
to dolaru jenom libit.

EUR/PLN

Polsky zloty se zasekl o silné bariéry na
3,92 EUR/PLN a vlenivé sanaci se
potuloval vokoli 3,95. Nic na tom
nezmeénily ani zpravy o pokracujici silné
dynamice prodeja aut.
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EUR/USD 1,25
EUR/USD 1,26

USD/CZK
USD/CZK

19,12 -
19,03 -

19,84
19,83

1,29
1,29

Dnes je na domaci scéné klid a udaje o
vyvoji devizovych rezerv strhem pfilis
nezacvi¢i. Pokud na globélnich trzich
uvidime plizivy navrat medvédl, EUR/PLN
nacas rezignuje na dalSi testovani 3,92
EUR/PLN.

EUR/HUF

Forint za¢atkem tydne oslabil, po rannich
EUR/HUF 283,80 koncil den na 284,75.
Madarska meéna oslabila stejné jako
sousedni mény, proti forintu ale hraje
napéti mezi vladou a mezinarodnimi
institucemi. Dal8i ranu dostal diky
rozporim mezi vladou MNB. V patek totiz

ministr pro ekonomiku poZadoval, aby
centrdlni banka pro podporu rdstu
vykupovala podnikové dluhopisy, coz

banka v pondéli odmitla.

Dnesni obchodni bilance vykazuje sice
solidni kladné hodnoty, avSak nizsi, nez se
¢ekalo. To sotva mGze korigovat vcerejsi
oslabeni. Horsi ndlada na globalnich trzich
bude navic pfipadnym ziskim forintu
branit.

O B
Forint vUci euru ztratil
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OCEKAVANE ZMENY OFICIALNICH UROKOVYCH SAZEB:

Americké dluhopisy se v pondéli kvali
statnimu svatku neobchodovaly. DneSek
zagina  poklesem  vynosové  kfivky
Treasuries po celé délce, pfitom previada
zajem o delSi splatnosti. Duvodem je
zfejmé  korekce  oslabeni  dluhopisl
koncem minulého tydne a posileni dolaru
v pribéhu minulého dne. Diky véerejSim
zpravam o slabSi sile stress testl
evropskych bank. Dnes bude také v aukci
nabidnut 3 lety dluhopis v objemu 33
mld.$. Za stavajici nalady predpokladame,
Ze zajem o dluhopisy prevladne a i nova
emise bude upsana.

Némecké dluhopisy  zacatkem tydne
posilily, jejich vynosova kfivka po celé
délce a mirné zplostéla, na kratSim konci
pfitom ztratila 1 bps a necelé 2 bps u

delSich splatnosti. Duavodem poklesu
vynost  byla korekce vyvoje zkonce
minulého tydne. Posileni vynosu ale

nebylo vyrazné, protoze se udrzel i zajem
o akciové trhy. R(st vynosu naopak
zaznamenaly  dluhopisy Recka  &i
Spanélska.

DneSek zacina vtrochu jiné konstelaci.
V¢era pozdé v noci komentar z Wall Street
Journal vyslovil pochybnosti o sile
evropskych bankovnich stress testd a
némecka bankovni asociace prohlasila, ze
10 nejvétSich bank v zemi by potfebovala
na 105 mld.€ dodate¢ného kapitalu, aby
banky bez problémU vyhoveély prisnéjSim

CNB BEZE zMEN 2010 ECB BEZE zMEN 2010 FED BEZE ZMEN 2010

bankovnim pravidldm. Takové obavy by
proto mohly zajem o dluhopisy udrzet i
nadale.

Ceska vynosova k fivka pfi nepatrnych
objemech obchodd velmi mirné zestrméla,
na kratSim konci pfitom ztratila necely 1
bps a néco malo ziskala na konci delSim.
Hlavni udalosti dne vSak byla emise 10
dluhopisu denominovaného v eurech, pro
CR to byla prvni emise v eurech po vice
ne? roce. Relativné dobra pozice CR na
finanénich  trzich  umoznila  prodej
dluhopisti za 2 mld.€ s vynosem 105 bps
nad mid-swaps pfi poptavce 5,3 mld.€. Pro
zajimavost, vynos obdobného italského
papiru je 114 bps nad mid-swaps,
prestoze ltalie jako zemé ma lepsi rating.
Podle vyjadfeni ministerstva financi by
pfijem z veerejSiho prodeje meél pokryt
potfeby financi do konce roku a i béhem
prvnich mésicu 2011.

DneSek pokraduje zvefejnénim stavu
béZného Uctu za 2g10. To bude mit na trh
sotva néjaky dopad, kone¢né ani vcerejsi
podstatné dulezitéjsi data trh nijak
neovlivnila.  Investofi by ale mohli
upravovat svéa portfolia vzhledem k zitfejSi
aukci 3 letého papiru za 7 mld.K¢&, a to by
mélo tlagit vynosy kratSiho konce kfivky
smérem vzhlru. Svou roli bude ale
nejméné zpocatku hrat i zatim globalni
averze k rizikovéjsim aktivam.

DLUHOPISY
Pribor FRA (3M) zm éna
1x4 1,25 0,03
3x6 1,29 -0,02
6x9 1,36 -0,03
9x12 1,45 -0,06
Euribor FRA (3M)
1x4 0,92 -0,01
3x6 0,94 -0,01
6x9 0,99 -0,03
9x12 1,04 -0,02
USD Libor FRA (3M)
1x4 0,37 0,03
3x6 0,40 0,00
6x9 0,47 0,00
9x12 0,58 -0,01
KomMOoDITY
Komodity zm éna
Platina 1565,3 0,3%
Med 7645,0 -0,8%
Zinek 2185,0 -0,5%
Benzin 698,0 -0,3%

Brent v€era ponékud posilil, po patec¢nich
76,47 koné&il den na 76,69%/b, americka
WTI i pfes svéatek v USA jesté ztracela a to
z 74,34 na 74,06%/b. Pohyb ceny je tak
nejednotny a trh ¢eka na dalsi impulzy.

O 0,24% na 1250,05 $/oz pridalo
v Londyné zlato. Obchodovani vSak bylo

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

klidné a prekonat Uzké pasmo kolem
1250,0% asi jesté néjakou dobu potrva.

Rlst si pripsala vétSina barevnych kov(.
Méd' vzrostla o 0,8% na 7709%/t, nejvice o
2,6% na  22150%/t pridal nikl .
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TABULKY

Oficiélni sazby zm éna IBOR3M zména FRA 3x6 zm éna IRS 10 let zm éna
Cesko 0.75 -25 Cesko 1.22 -0.02 Cesko 1.28 -0.03 Madarsko 6.69 -0.01
Madarsko 5.25 -25 Madarsko 5.36 0.00 Madarsko 5.95 0.04 Polsko 5.12 0.08
Polsko 3.50 -25  Polsko 3.81 0.00 Polsko 4.08 0.01 Eurozéna 2.62 -0.01
Eurozéna 1.00 -25  Eurozbéna 0.88 0.00 Eurozéna 0.94 -0.01 USA 2.63 -0.06
USA 0-0.25 -75 USA 0.29 0.00 USA 0.40 0.00 UK 3.08 -0.01
UK 0.50 -50 UK 0.80 0.00

PRIBOR zm éna EURIBOR zména CZKIRS zm éna EURIRS zména
OIN 0.81 0.00 OIN 0.35 0.00 1Y 1.34 -0.01 1Y 1.20 -0.03
SW 0.85 0.00 SW 0.51 0.06 2Y 1.72 0.00 2y 1.30 0.00
2W 0.86 0.00 2w 0.54 0.05 3Y 1.87 0.00 3Y 1.48 0.01
M 1.00 0.00 1M 0.62 0.05 4y 1.99 0.00 4Y 1.68 0.01
3M 1.22 0.00 3M 0.88 0.06 5Y 2.10 0.01 5Y 1.87 0.00
6M 1.53 0.00 6M 1.13 0.03 10Y 2.55 0.02 10Y 2.57 -0.02
1Y 1.77 0.00 1Y 1.41 0.03 15Y 2.83 -0.02 15Y 2.87 -0.02

Hodnoty z 8:15, zména oproti pfedchozimu dni, u sazeb a vynost zménav bazickych bodech

KOMPLETNI KALENDA R OCEKAVANYCH UDALOSTI

Madarsko  09:00 Obchodni bilance (mil. EUR) 07/2010 *P 563,9
CR 10:00 Bé&zny ucet (mld. CZK) 2Q/2010 620,9
Némecko 12:00 Tovarni zakazky (%) 07/2010 0,6 20,8 3,2 24,6

m/m - mezimésicné; yly - meziro¢né; s.a. - sezénné ocisténo; n.s.a. - sezénné neocisténo; P - pfedbézné; F - finalni
EMU, USA, UK, JPY - pokud neni uvedeno jinak, data sezénné o¢isténa; Stfedni Evropa - data sezénné neocidténa, pokud neni uvedeno jinak
Aukce stétnich dluhopist: obdobi = datum emise; m/m = poptévka; y/y = nabidka

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB“) v dobré vife a na zakladé
pramentl, které povaZuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici skute¢nosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanc(i &i zmocnéncu
neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku v(&i klientovi za jakoukoliv informaci, kterd je obsazena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB
nedini zadné prohlageni ohledné presnosti a tplnosti téchto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pripadnou ztratu nebo
$kodu, kterou muze klient utrpét. CSOB jako aktivni G&astnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze
obchoduije s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuji informace obsaZené v tomto dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento
dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo dale Sifit.
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