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DUOLEZITE OEEKAVANE UDALOSTI

45

Némecko  11:00 Index podnikatelské nalady Zew (ocekavani) 09/2013 42
EMU 11:00 Obchodni bilance 07/2013 17,3
USA 14:30 Inflace 08/2013 0,2 1,6 0,2 2
NAPRI¢ TRHY

e Akciovy index S&P500 v reakci na rezignaci L. Summerse otestoval hranici 1700
e Mad'arsky desetilety vladni vynos pred Fedem na osmitydennich minimech
e Cena ropy klesa po castecném uklidnéni situace v Libyi

Mény % zm. Clovék by ani nefekl, jak hodnotné muze byt Uvazovani investorl je vSak v kontextu

EUR/CZK 25.74 01 jedno NE, jednoho muze. Horky kandidat na souéasné praxe ménové politky Fady
post Séfa americké centralni banky Larry vyspélych zemi daleko pragmatictéjsi. Trhy v

EUR/PLN 4,20 0.1 Summers predevc&irem jedno takové NE Fekl, podstaté viabec nevéfi, ze bychom se v

EUR/HUF 2991 -05 kdyZ vzdal souboj o nastupnictvi ve vedeni horizontu péti aZ deseti let mohli dodkat

EUR/USD 1,33 0,3 Fedu, a globalni zisky aktiv se daji méfit v vyraznéj§i inflace a tak se na ceny

EUR/CHF 1,24 0,0 desitkach miliard dolaru. dlouhodobych dluhopist divaji pouze skrze

USDLIPY 99,08 03 nabidku a poptavku. A v roviné tohoto
Fakt, ze na informaci o tom, Ze v souboji o uvazovani je perspektiva, ze v Cele Fedu

Dluhopisy bps zm. hlavu Fedu zlstala jen vyrazna holubice v usedne holubice vybornou zpravou, nebot

Gesko 2Y 0,34 2 ménové politice, zareagovaly pozitivné trhy s novou oblibenou hrackou centralnich bankéfd

Eurozéna 2Y 021 2 rizikovymi aktivy a predevs§im pak akcie, je v jsou nakupy dluhopist (financované faktickym
celku pochopitelny. Nicméné to, ze na stejnou tiskem penéz). Explicitnim cilem je pfitom

Ui 21 AT = informaci, z niz vyplyva pravdépodobné podporovat prostfednictvim nakupl dluhopist

Cesko 10Y 2,45 -8 uvolnéngjdi ménova politika, zareagovaly ceny aktiv a tim pomahat celé ekonomice.

Eurozéna 10Y 1,93 -4 pozitivné i vladni dluhopisy s dlouhou

USA 10Y 286 3 splatnosti, jiz tak intuitivni neni. Uvolnénéjsi Tento model fungovani ménové politiky pfitom
ménova politika by dnes podle bude Gc¢inny do té doby, dokud bude trh véfit,

Kreditni marze bps zm. makroekonomickych ucéebnic méla pfinést ze inflace v dlouhém obdobi zUstane nizka. Z

iTRAXX Banky BBB 252 3 vy$$i miru inflace v budoucnu a to rozhodné pohledu dnesnich cen dluhopist je pfitom

Italie CDS 5Y 206 5 nem(ze byt dobra zprava pro aktiva nesouci zcela irelevantni, zdali méa trh ve svém odhadu

Spanélsko CDS 5Y 1ot V) pevné kuponové platby alias uroky. budouci inflace pravdu, anebo trpi klasickou

penézni iluzi.

Akcie % zm.

PX 122 1,4

DAX 8613 1,2

S&P500 1698 0,6

volatilita (VIX) 14 1,6

Komodity % zm.

Zlato 1314 -0,9

Ropa Brent 109,8 -2,6
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Denni finanéni zpravodaj

Ves$kera pozornost se bude upirat hlavné k

e
C¢soB 17.09.2013
TRrRHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 2565 - 25,80 EUR/USD 1,327 - 1,340 USD/CZK 19,14 - 19,44
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 2550 - 26,00 EUR/USD 1,300 - 1,342 USD/CzK 19,00 - 20,00
Stredoevropské mény Dluhopisy
Korelaéni matice FX kurzd Rezignace L. Summerse na kandidaturu na post Odstoupeni L. Summerse z boje o kfeslo $éfa
W a §éfa Fedu pfineslo regionu uréitou vzpruhu. Fedu ocenily dluhopisy. Vyhlidka, Zze Fed bude
3 =) %) Nejvice z nové situace profitoval forint, ktery si stimula¢ni opatfeni omezovat pozvoln&, pomohla
% é § pripsal vice nez 0,5 % a seanci ukongil tésné pod jak americkym dluhopistim, tak i tém rizikovéj$im
a a a hladinou 299 EUR/HUF. Zisky si pfipsal i zloty, ve stiedni i jizni Evropé. Nejvétsi zisky si pfipsal
pouze koruna znovu potvrdila, Ze je vici zménam madarsky desetilety vladni dluhopis, jehoz vynos
EUR/CZK 0,35 0,46 -0,09 v rizikovém sentimentu pomérné imunni. poklesl o 14 bodl a dostal se na 8tydenni minima.
EUR/PLN 0,51 -0,43
EUR/HUF 20,03 Dnes je regiondlni kalendaf opét prazdny.

korelace hodinovych zmén (za 5 dni) zitfej$imu zasedani Fedu, tudiz ani dne$ni
zvefejnéni indexu podnikatelské nalady v
Forward EUR/CZK % zm. Nemeck’u ZEW pravdépodobné zadnou reakci
nevyvola.
M 257 -011
3M 25,7 -0,11
6M 25,7 -0,11
1 Rok 25,7 -0,11
Forward USD/CZK % zm.
M 193 -047
3M 193 -047
6M -05 -0,47 EUR/USD Komodity
1 Rok 19.2 047 Kurz eurodolaru po uvodnim (pozitivnim) Soku, Ackoliv na trzich panovala véera dobra nalada a
ktery mu zplsobila rezignace L. Summerse na rizikovym aktivim se dafilo (hlavni akciové indexy
post $éfa Fedu, jiz dal$i zisky nepfidal a ménovy v Evropé i v USA rostly), tak komodity zazily
Impl. volatilita 3M % p.b. par EUR/USD se vratil pod droven 1,335. Dolaru spiSe negativni seanci. Ztratam vévodila ropa,
EUR/CZK 612 0,29 totiz lehce prospél velmi solidni vysledek jejiz cena se propadala o vice nez 2 %. Poklesu
prdmyslové vyroby v USA. nahravaly (kromé exspirace fijnového kontraktu) i
EUR/PLN 9.2 -0,08 uklidnéni situace v Syrii a pozitivni zpravy z Libye,
EUR/HUF 9,8 -0,10 Klicové zasedani FOMC se samoziejmé blizi, kde se pry diky dohodé vlady s pracovniky v
EUR/USD 7.7 0,02 avSak jeSté prednim trh musi vstfebat dv_é ze ropném' pramyslu  podafilo éésteéné obnovit
sady  makroekonomickych dat -  index produkci ropy (pfibyt by mélo asi 340 tisic barelt
podnikatelské nalady v Némecku ZEW a ropy denné).
Komodity % zm. americkou srpnovou inflaci. Ani jedno z &isel by Z ostatnich komodit se pfed ostfe sledovanym
Hlinik (USD/t) 1782 0,5 vsakv pred zitfejSimi v’ystupv)‘/‘ ze zasedani Fedu zas:edanlrp vFedu rvu’adarllo zgjmena zlatu,_ kt’ere
. nemélo eurodolarem vyraznéji pohnout. ztracelo (i pres dal$i pozvolny pokles americkych
Méd (USD/t.) 7084 0,6 desetiletych viadnich sazeb) asi procento a
WTI (USD/bbl) 106,2 -2,2 dostalo se tak na dohled od podpory na urovni

Vynos desetiletého amerického dluhopisu (%)

Brent (USD/bbl)

1300 USD/toz.
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Vynos desetiletého amerického dluhopisu (%), poslednich 30 dnd. Zdroj: Reuters. Brent (USD/bbl), poslednich 185 dnu. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmény oficialnich Urokovych sazeb CNB: 2013 - beze zmén ECB: 2013/6 - beze zmér FED: 2013 - beze zmén
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
CR 0,05 -20 CR 0,45 0,0 CR 0,50 1,0 CR 2,19 -12,4
Madarsko 3,80 -20 Mad’arsko 3,75 0,0 Mad’arsko 3,43 -2,0 Mad'arsko 5,33 -19,5
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,70 0,0 Polsko 2,77 1,0 Polsko 4,22 -7,0
Eurozéna 0,50 -25 Eurozéna 0,22 0,0 Eurozéna 0,27 0,1 Eurozéna 2,23 -2,0
USA 0-0,25 -75 USA 0,25 -0,2 USA 0,31 -0,5 USA 3,01 -4,0
UK 0,50 -50 UK 0,52 0,0 UK 0,55 -0,2 UK 2,83 2,1
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,18 0,0 1Y 0,48 4,1 1y 0,43 -0,5
SW 0,20 0,0 SW 0,10 0,0 2Y 0,82 -8,5 2Y 0,62 -1,4
2w 0,22 0,0 2W 0,11 0,0 3Y 1,07  -11,9 3Y 0,87 -1,4
1M 0,31 0,0 M 0,13 0,1 4Y 1,34 -13,4 4y 1,14 -15
3M 0,45 0,0 3M 0,22 0,0 5Y 1,57 -149 5Y 1,38 -2,8
6M 0,57 0,0 6M 0,34 -0,4 10Y 2,19 -12,4 10Y 2,23 -2,0
1Y 0,74 0,0 1y 0,54 -0,6 15Y 259 -125 15Y 2,65 -0,69
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,46 -2,7 FRA 1x4 0,25 0,6 1Y 16 0,0 Mad'arsko 279 -6
FRA 3x6 0,50 1,0 FRA 3x6 0,27 0,1 2Y 24 0,0 Polsko 92 -1
FRA 6x9 0,52 -1,0 FRA 6x9 0,34 0,0 5Y 60 0,1 Slovensko 86 0
FRA 9x12 0,56 -5,0 FRA 9x12 0,41 0,0 10v 88 0,0 Irsko 149 0
Portugal. 539 -5

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

O T
L mm | vy L mim L yy L mm |yl | mim L yly
EMU

10:00 Bé&zny ucet 07/2013 26,1
EMU 10:00 Projev Liikkanena o bankovni unii v Helsinkach 09/2013
UK 10:30 Vyrobni ceny - vstupy 08/2013 0,2 3 1,1 5
UK 10:30 Vyrobni ceny - vystupy 08/2013 0,2 1,8 0,2 2,1
UK 10:30 Inflace 08/2013 0,5 2,7 0 2,8
Némecko  11:00 Index Zew (hodnoceni sou¢asné situace) 09/2013 20 18,3
Némecko  11:00 Index podnikatelské nalady Zew (ocekavani) 09/2013 45 42
EMU 11:00 Obchodni bilance 07/2013 17,3
Polsko 14:00 Mzdy 08/2013 -1 2,8 0,6 3,5
USA 14:30 Inflace 08/2013 0,2 1,6 0,2 2
USA 14:30 Jadrova inflace 08/2013 0,1 1,8 0,2 1,7
USA 19:00 Index stavitelt rodinnych domu 09/2013 59 59

Informace obsaZené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vite a na zakladé pramen, které povazuje za spravné, davéryhodné a
odpovidajici skutecnosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnancl & zmocnéncl nepiebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vuci klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je
obsaZena v tomto dokumentu, a zaroveri CSOB negini zadné prohladeni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou 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 pfedchoziho souhlasu CSOB nelze tento dokument ani jeho &asti kopirovat nebo dale $ifit.
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