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Index nakupnich manazerG ve sluzbach
PrirGstek pracovnich sil - v soukromém sektoru
PrirGstek pracovnich sil - bez zemédélstvi
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o Americka Cisla z trhu prace mohou prekvapit pozitivné...

e ...a dolaru to asi pomiizZe

o Tomsik z CNB opakuje moznost intervenci proti koruné

Mény

EUR/CZK
EUR/PLN
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EUR/USD
EUR/CHF
USD/IPY

Dluhopisy
Cesko 2Y
Eurozéna 2Y
USA 2Y
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USA 10Y

Kreditni marze
iITRAXX Banky BBB
Italie CDS 5Y
Spanélsko CDS 5Y
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Akcie po prudkém vystielu vzhlru vcera
vesmés slably. Investofi pfemitali nad tim, jak
velké vitézstvi je dohoda nad odvracenim
padu z fiskalniho Uutesu. Soucasné se
pozornost vic soustfedila také na &isla z realné
ekonomiky a trhy jsou obezietné predevsim
pred dnesnimi &isly z amerického trhu prace.

Ta mohou prekvapit opét lehce pozitivné a
payrolls (pfirlstek pracovnich mist mimo
zemédélstvi) pravdépodobné znovu prekona
hranici 150 tisic pracovnik(. Ukazuje na to
fada predstihovych ukazatelt. Zadosti o davky
v nezaméstnanosti v poslednich tydnech
vytrvale klesaly a divéra spotfebiteld v
dostupnost pracovnich mist se postupné dal
vylepSuje. Zlepsila se také nalada v primyslu
a sazky primysinikd na tvorbu novych
pracovnich mist. V pfipadé prosincového cisla
muze také hrat roli normalizace podminek po
Hurikanu Sandy. New York a New Jersey
zaznamenaly v listopadu prudky pokles
payrolls. Pokud se v prosinci vSe vrati k
normalu, mohlo by se Cislo za celé Spojené
staty vyhoupnout i nad 200 tisic pracovnika.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Pozitivni zpravy z trhu prace mohou zagit
pomahat americkému dolaru a trochu tak
narusit zabéhlé vazby - dobra &isla = silné
akcie = globalni optimismus = ztraty super-
bezpe¢ného a nizko-Uro¢eného dolaru. Pro¢
by méla najednou dobrd americkd Ccisla
znamenat silny dolar? Nejedna se v zasadé o
nic jiného nez o navrat tradi¢ni, ale v krizi
zapomenuté vazby. Dobra cisla by méla
znamenat sazky na vy$$i nominalni i realné
sazby a vylepSovani urokového diferencialu
vugi euru. Investofi v tuto chvili pfedpokladaji,
Ze Fed se sazbami do roku 2015 nebude
hybat, a proto dolar lepsi ¢isla nebyl schopen
ocenit. Centralni bankéri ale také frekli, ze
pokud nezaméstnanost klesne pod 6,5 %,
zacnou ménové kohouty utahovat. Dobra Gisla
z trhu prace mohou takové sazky Casem
ozivovat. V tuto chvili je nezaméstnanost na
7,7 % a k 6,5 neni teoreticky tak daleko.
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Denni FX vyhled EUR/CZK 25.20 25.40 EUR/USD 129 - 131 USD/CZK 19.24 - 19.69
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 25.00 - 25.60 EUR/USD 128 - 1.33 USD/CZK 18.80 - 20.00
Stiedoevropské mény Dluhopisy

Korelaéni matice FX kurzt

Zatimco madarsky forint v€era solidné posiloval,
koruna se zlotym oslabovaly. Par EUR/CZK se

Na dluhopisovych trzich byla i véera patrna uleva
z dohody v USA. Vynosy americkych a

3 % 9) prehoupl pfes hranici 25,20 a zloty oslabil k némeckych desetiletych  dluhopisi  béhem
% § § rezistenci na EUR/PLN 4,10. Celkem Zivo bylo i prvnich dvou dni nového roku rostly o cca 15
a a a co se ty€e udalosti. Naméstek polského ministra bps, zatimco S3Spanélské a italské dluhopisy
financi si postéZoval, Ze silngjsi kurz zlotého by posilovaly a jejich vynosy ve stejném obdobi
EUR/CZK 0.12 0.13 0.07 mohl podkopat oziveni ekonomiky (ve druhé klesaly o cca 25 bps.
EUR/PLN 0.07 -0.19 poloviné pfistiho roku) a uvedl, Ze o¢ekava dalsi
EUR/HUE 033 uvolfiovani politiky ze strany centralni banky. V Cesku mezitim ministr financi Kalousek

korelace pulhodinovych zmén (5 dni)

Dnes po ranu promluvil po &ase i nékdo z CNB.
Jmenovité to byl viceguvernér Tomsik, ktery
zopakoval, Ze nejvhodngjSim nastrojem pro
provadéni ménové politiky zlstavaji v souc¢asné

komentoval vysledky statniho rozpoctu za rok
2012. Ten pravdépodobné skonéi schodkem
kolem 3,5 %, pfi¢emz nizsi nez ocekavany vybér
dani pomohly kompenzovat jednak nizsi naklady

0,
Forward EUR/CZK % zm. dobé devizové intervence. na dluhovou sluzbu, jednak Usporna opatieni.
M 253 0.25 Zatimco v pfipadé koruny je brzda pfipadného
3M 253 0.26 posilovani v podobé& hrozby intervenci CNB Dnes budou v centru pozornosti USA a jejich
zfejma, tak v pfipadé Polska prozatim na takovy pravidelné statistiky z trhu prace za prosinec. V
M 253 0:24 scénar nesazime a ocekavame mirné posileni pfipadé, Ze prekvapi pozitivné, tak americké
1 Rok 25.3 0.26 zlotého v prvnim &tvrtleti. Uvidime, jaky postoj ke dluhopisy pravdépodobné ztraty dale rozsifi.
zlotému zaujme na zasedani nasledujici tyden
. centralni banka, ktera na ném pravdépodobné
Forward USD/CZK % zm. snizi urokové sazby.
M 19.4 1.27
3M 19.3 1.27
6M 1.3 1.27 EUR/USD Komodity
1 Rok 19.3 1.30 Eurodolar se ve ¢tvrtek obchodoval v podobném Po vyraznych ziscich ze stfedy vcera ceny
duchu jako predchozi den a dale posiloval. komodit ztracely. Necelou polovinu pfedchozich
Aktudlné se par EUR/USD pohybuje kolem zisku odepsaly zakladni kovy, avSak méd se i
Impl. volatilita 3M % p.b. 1,304, coz dava spiSe nadéji na testovani 55 nadéle s pfehledem drzi nad 8000 USD/t a hlinik
EUR/CZK 6.3 0.00 denniho prdméru na 1,2987, nez na navrat eura nad 2100 USD/t. Pfedchozi ztraty dnes rozsifuje
na vysluni a posun k 1,361 (maxima roku 2012). zlato, které se propadlo pod dvousetdenni
EUR/PLN 7.3 0.10 prumér a aktualné se obchoduje na hranici 1650
EUR/HUF 9.5 0.38 Dolaru by se mohlo dafit, zejména pokud dnesni USD/toz.
EUR/USD 7.8 010 CIS'|a zwa’menckeh'o trhu prace prekvapi pozitivné o . o
(vCerejsi obdobny report ADP dopadl mnohem Mirné Kklesala i cena ropy Brent - mési¢ni
lépe, nez se ¢ekalo). kontrakt na ICE se dnes rano vratil pod 112
Komodity % zm. USD/barel.
Hlinik (USD/t) 2116 2.1
Méd’ (USDI/t.) 8164 -0.5
WTI (USD/bbl) 92.9 -0.2
EUR/USD Vynos desetiletého amerického dluhopisu (%)
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EUR/USD, poslednich 85 hodin. Zdroj: Reuters. mnos desetilet¢ho amerického dluhopisu (%), poslednich 40 hodin. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmény oficidlnich urokovych sazeb CNB: 2012 -beze zmén ECB: 2012 -beze zmén FED: 2012 - beze zmén
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
CR 0.05 -20 CR 0.50 0.0 CR 0.42 0.5 CR 1.48 6.5
Madarsko 5.75 -25 Mad'arsko 5.75 0.0 Mad'arsko 520 -21.0 Mad'arsko 5.45 -25
Polsko 4.25 2% Polsko 4.09 -1.0 Polsko 3.50 2.0 Polsko 3.76 9.0
Eurozéna 0.75 -25 Eurozéna 0.19 0.1 Eurozéna 0.20 2.6 Eurozéna 1.72 4.1
USA 0-0.25 =15 USA 0.31 0.0 USA 0.32 0.3 USA 1.93 6.1
UK 0.50 -50 UK 0.52 0.0 UK 0.55 0.3 UK 2.09 8.4
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0.19 -1.0 1y 0.42 2.1 1y 0.35 1.3
SW 0.26 0.0 Sw 0.08 -0.1 2Y 0.61 3.6 2Y 0.43 2.8
2W 0.27 0.0 2W 0.09 -0.1 3y 0.65 4.1 3y 0.56 3.0
M 0.33 0.0 M 0.11 0.0 4y 0.75 6.1 4Y 0.71 2.8
3M 0.50 0.0 3M 0.19 0.1 5Y 0.90 €5 5Y 0.89 4.1
6M 0.66 -1.0 6M 0.32 0.1 10Y 1.48 6.5 10Y 1.72 4.1
1y 0.87 0.0 1y 0.54 0.1 15Y 1.84 9.1 15Y 2.19 6.35
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDs €R bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0.50 1.6 FRA 1x4 0.20 0.5 1y 10 0.0 Mad'arsko 265 0
FRA 3x6 0.42 0.5 FRA 3x6 0.20 2.6 2Y 21 0.0 Polsko 7 0
FRA 6x9 0.38 2.0 FRA 6x9 0.21 2.8 5Y 63 0.0 Slovensko 25} 0
FRA 9x12 0.37 1.0 FRA 9x12 0.25 2.0 10Y 91 0.0 Irsko 204 0
Portugal. 399 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI
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Madarsko ~ 9:00 Mira nezaméstnanosti 11/2012 10.6 10.6 105
EMU 10:00 Index nakupnich manazerli ve sluzbach 12/2012 *F 47.8 47.8
Italie 10:00 Inflace 12/2012 *P 0.2 2.3 -0.2 25
Italie 10:00 Harmonizovana inflace 12/2012 *P 0.2 2.4 -0.3 2.6
UK 10:30 Index nakupnich manazerli ve sluzbach 12/2012 50.2 50.2
EMU 11:00 Inflace 12/2012 *P 2.1 2.2
USA 14:15 Prirastek pracovnich sil - v soukromém sektoru 12/2012 149 145 147
USA 14:30 Prirastek pracovnich sil - bez zemédélstvi 12/2012 149 145 146
USA 14:30 Mira nezaméstnanosti 12/2012 7.7 7.7
USA 14:30 Primérna hodinova mzda 12/2012 0.2 1.7 0.2 1.7
USA 16:00 Tovarni zakazky 11/2012 0.4 0.8
USA 16:00 Index nakupnich manazer(i ve sluzbach ISM 12/2012 54.3 54.7
USA 19:15 Projev Plossera v San Diegu 01/2013
USA 21:30 Projev Yellenové v San Diegu 01/2013
USA 23:30 Projev Bullarda o ekonomice v San Diegu 01/2013

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 skute¢nosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanci & zmocnéncl nepfebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vagi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je
obsazena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB necini zadné prohlaseni ohledné presnosti a uplnosti t&chto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo
$kodu, kterou mtize klient utrpét. CSOB jako aktivni G&astnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuiji
informace obsazené v tomto dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale $ifit.
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