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NAPRI¢ TRHY

o Dosazeni dohody o zvyseni dluhového stropu a rozpoc¢tu v USA stale nejisté
e Agentura Fitch dala ratingu USA negativni vyhled
e Polska inflace rovnéz klesa na 1%

Mény % zm. Situace v USA se opét komplikuje. Senatni Trhy tedy mohou pomalu pfechazet ze stadia
EURICZK 25.64 03 kompromis narazil ve snémovné reprezentant nervozity do stadia paniky. Agentura Fitch
na odpor. Konzervativni kfidlo navazané na véera kvali pomalému posunu  ve
EUR/PLN 417 0.2 Tea party si mysli, Ze prosazuje pfili§ malo z vyjednavanich zhorSila vyhled na rating
EUR/HUF 296.0 0.0 pivodnich  pozadavki.  Republikanskému Spojenych statd. Pokud se na trzich skutedné
EUR/USD 1.35 -0.3 $éfovi dolni snémovny Johnu Boehnerovi se rozjede panika, bude zajimavé sledovat, jak na
EUR/CHF 1.23 0.0 nakonec nepodafilo presvédcit propady akcii zareaguji americké vladni
USD/IPY 98.17 04 nejkonzervativngjsi  kfidlo své strany o dluhopisy. Ty jsou tradiéné povazovany za
alternativnim navrhu, ktery senatni dohodu bezpecény pfistav, tentokrat ale bude americky
Dluhopisy bps zm. roz8ifuje o zruSeni zdravotniho pojisténi pro vladni dluh v centru problému. | tak véfime, Ze
Gesko 2Y 0.26 2 senatory a predevSim o osekani rezervnich diuhopisy s del§i splatnosti by z paniky
. fond v rozpo¢tu na pristi obdobi. Pro nakonec profitovaly. Investofi pravdépodobné
Eurozona 2Y 0.20 2 . o o . v s s s
demokraticko-republikanskou vétsinu v senatu nebudou véfit, Ze eventualni technicky default
Ui 2 0.5 1 jsou zda se oba pozadavky nepfijatelné. Roste USA potrva dlouho. Budou se ale bat
Cesko 10Y 2.46 -2 tak pravdépodobnost, Ze kompromisni navrh vysokych naklad( pro americkou a svétovou
Eurozéna 10Y 1.91 nebude pfijat do ¢tvrteni pualnoc, kdy maji ekonomiku - tj. pfichodu nové recese. To by
USA 10Y 2.72 Spojené staty narazit na dluhovy strop. nakonec americkym  dluhopisim  mohlo
pomoci. Trochu jina situace ale muze byt u
Kreditni marze bps zm. Na splatky dluhu i na vnitfni zavazky by viadé kratSich splatnosti, kde mohou byt investofi
iTRAXX Banky BBB 225 10 teoreticky mohly zbyt penize jesté par dni po vice citlivi na riziko zpozdéni v platbach.
Italie CDS 5Y 170 8 té. Ale asi ne déle, nez do zacatku listopadu, Poptavka v poslednich americkych kratkych
Spanéisko CDS 5Y v = kdy”m'a fe('ieralm vlada platit velky balik aUk?'Ch sJabIa ?vfmanc‘n_l svef Cltlgroup.v?era
socialnich davek. oznamil, Ze se jiz zbavili vSech dluhopisl se
Akcie % zm. splatnosti okolo 31.10.
PX 121 -0.9
DAX 8804 0.9
S&P500 1698 0.7
volatilita (VIX) 19 16.1
Komodity % zm.
Zlato 1281 0.6
Ropa Brent 109.6 -1.2
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@& Denni finanéni zpravodaj

|
C¢soB 16.10.2013
TRrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 2550 - 25.70 EUR/USD 1.348 - 1.362 USD/CZK 18.72 - 19.07
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 2550 - 2590 EUR/USD 1.340 - 1.365 USD/CzK 18.68 - 19.33
Stredoevropské mény Dluhopisy
Korelaéni matice FX kurzd Polsky zloty spolu s madarskym forintem véera Agentura Fitch se jiz nevydrzela divat na nikam
profitovaly ze zlepSeni rizikového sentimentu na nevedouci jednani americkych politikd o navySeni
b LL [a) . . . . -« . - . o
jar} =) %) globalnich trzich poté, co se zdalo, Ze dohoda dluhového stropu a preventivné radéji opatfila
o I o] N s . ) ) o e o
= z T ohledné amerického dluhového stropu je na rating Spojenych statd  (AAA) negativnim
a a a dohled. Nicméné udalosti pfes noc nabraly v vyhledem. Reakce americkych vladnich dluhopist
Americe jiny smér. Je proto pravdépodobné, ze a predevS§im pak pokladniénich poukazek na
EUR/CZK -0.03 -0.17 -0.05 své vcerejSi zisky si ani jedna z mén neudrzi. negativni ratingovou akci byla tentokrat negativni
EUR/PLN 0.44 -0.01 Naopak vcera zvefejnéna polska inflace, ktera a sazba jednomésicni poukazky vyskocila o 20
EUR/HUF 0.07 ukazala pouze 1% meziro¢ni narGst cen (trh bazickych bodl. Vynosy dluhopisd se posunuly

korelace hodinovych zmén (za 5 dni)

ocekaval 1,2%) nevyvolala na trhu Zadnou
odezvu. Pouze potvrdila o¢ekavani, ze oficialni
urokové sazby v Polsku jesté dlouho zlstanou
nezménény.

rovnéz vySe, ackoliv akciové
viditelnému propadu.
Termin 17. fijna, kdy ministerstvo financi USA

vycerpa vSechny Gcetni moznosti oddalovat naraz

trhy  celily

Forward EUR/CZK % zm. 0 ) . ) i - -
Co se tyka ceské koruny, tak ta si $la znovu svou do dluhového stropu, se dramaticky blizi, coz
M 25.6 0.23 vlastni cestou a vcera oslabovala. Nepomohl ji muZze vést celosvétové k narustu kreditniho rizika.
3M 25.6 0.23 ani lepsi nez o¢ekavany index ZEW v Némecku. Ten se mlze tykat i eskych vladnich dluhopist,
6M 256 0.24 Dnes pfi absenci regionalnich dat budou kde se da ocekavat, Zze se bude (docasné)
' ’ stfedoevropské trhy opét s napétim sledovat roztahovat rozpéti mezi vynosy dluhopisd a
1 Rok 256 023 vyjednavani o diuhovém stropu v Americe, které swapovymi sazbami (ASW spread).
se komplikuje, coz se muze v regionu projevit
Forward USD/CZK % zm. negativne.
M 18.9 0.47
3M 18.9 0.46
6M 05 047 EUR/USD Komodity
1 Rok 18.9 0.47 Kurz eurodolaru se pokusil dostat pod urover Cyklické komodity v€era zacaly asi v S$irSim
1,35, av8ak to se mu nepovedlo, nebot euru méfitku vnimat citlivéji riziko déni v USA a jeho
nejprve pomohl prekvapivé dobry vysledek mozné dopady na hospodarsky rust (patrné i na
Impl. volatilita 3M % p.b. némeckého indexu podnikatelské nalady ZEW. americkych akciovych indexech) a jejich ceny ve
EUR/CZK 57 -0.10 Naopak dolaru na druhé strané Atlantiku pozdéji valné vétsiné pripadu klesaly. Ropé Brent asi o
nepomohl propad regionalni podnikatelské nalady procento doli pomahaly i stfipky pozitivnich
EUR/PLN 7.8 -0.13 v New Yorku, coZz muiZe souviset s omezenou informaci z jednani o iranském jaderném
EUR/HUF 83 -0.15 funkénosti federalni viady. programu, které podle v&eho prvni den probihalo
EUR/USD 72 .0.08 Tfarmin 17’. 'n"ijna,, kdyvminis.terstvo financi ’vyc':erpa' dot?n"e. O vl'ce ne’z proceﬁ?o klesala i cena hliniku,
vSechny Uuc€etni moznosti oddalovat naraz do zatimco méd ztracela asi jen 0,2 %.
dluhového stropu, se dramaticky blizi a eurodolar Vétsi nervozita z déni v USA se vcera
Komodity % zm. tak bude sledovat pfedevsim americkou politickou projevovala i na zlatu, i kdyz rust jeho ceny nebyl
Hiinik (USD/t) 1849 11 scénu. Doposud platilo, Zze oddalovani doh?dy nijak dramaticky a pohybovalvs’e kolem tFi cvtvrtln
. dolaru vadilo a naopak. Tato konvence se vSak procenta. Pokud se bude napéti v USA stupriovat
Méd’ (USDIt.) 7240 0.2 miize zménit, pokud by vyprodej rizikovych aktiv i nadale, tak by z toho zlato mélo kratkodobé&
WTI (USD/bbl) 101.0 -1.2 souvisejici s hrozbou selektivniho defaultu USA profitovat (v krach USA stéle nevéfime).
nabral na intenzité.
EUR/USD Brent (USD/bbl)
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EUR/USD, poslednich 50 hodin. Zdroj: Reuters.
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Brent (USD/bbl), poslednich 45 hodin. 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 0.46 0.0 CR 2.08 1.5
Mad'arsko 3.60 -20 Mad'arsko 3.55 0.0 Mad'arsko 3.29 -1.0 Mad’arsko 5.27 -1.0
Polsko 2.50 -25 Polsko 2.67 -1.0 Polsko 2.76 0.0 Polsko 4.16 -3.5
Eurozéna 0.50 -25 Eurozéna 0.23 -0.2 Eurozéna 0.32 0.2 Eurozéna 221 0.4
USA 0-0.25 -75 USA 0.24 -0.2 USA 0.33 -0.1 USA 2.85 4.4
UK 0.50 -50 UK 0.52 0.2 UK 0.59 -0.1 UK 2.79 4.1
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0.17 0.0 1Y 0.45 0.0 1y 0.43 0.2
SW 0.20 0.0 SW 0.10 0.0 2Y 0.66 -1.5 2Y 0.60 0.6
2w 0.22 0.0 2W 0.11 0.0 3Y 0.87 -1.0 3Y 0.82 0.2
1M 0.31 0.0 M 0.13 0.0 4Y 1.11 0.6 4y 1.07 -0.8
3M 0.45 0.0 3M 0.23 -0.2 5Y 1.34 -0.5 5Y 1.33 0.4
6M 0.56 0.0 6M 0.34 -0.1 10Y 2.08 1.5 10Y 2.21 0.4
1y 0.73 0.0 1y 0.54 -0.1 15Y 2.51 -1.0 15Y 2.65 1.43
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0.48 -0.3 FRA 1x4 0.28 0.1 1Y 16 0.0 Mad'arsko 259 -4
FRA 3x6 0.46 0.0 FRA 3x6 0.32 0.2 2Y 24 0.0 Polsko 85 0
FRA 6x9 0.47 0.0 FRA 6x9 0.38 1.0 5Y 60 0.0 Slovensko 86 0
FRA 9x12 0.50 0.0 FRA 9x12 0.42 1.0 10v 88 0.0 Irsko 140 7
Portugal. 374 -14

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI
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1:15 Projev Fishera o ekonomické a ménové politice v New '  10/2013

SR 9:00 Harmonizovana inflace 09/2013 0 1 0.2 14 -0.2 1.4
EMU 11:00 Inflace 09/2013 0.5 11 0.1 1.1
EMU 11:00 Obchodni bilance 08/2013 10 18.2
EMU 11:00 Jadrova inflace 09/2013 *F 1 1
USA 12:00 Kvartalni zisk Mattel 3Q/2013
USA 13:00 Kvartalni zisk Bank of America 3Q/2013
USA 13:00 Kvartalni zisk PepsiCo 3Q/2013

Polsko 14:00 Mzdy 09/2013 -0.2 3.1 -1.8 2
Polsko 14:00 Jadrova inflace 09/2013 0.1 15 -0.1 1.4

USA 19:00 Index stavitelt rodinnych domu 10/2013 57 58
EMU 19:00 Projev Mersche na EIB konferenci v Lucemburku 10/2013
USA 19:30 Projev Pianalta v Ohiu 10/2013
USA 20:00 Bézova kniha 10/2013
EMU 20:00 Projev Draghiho ve Frankfurtu 10/2013

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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