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Pramyslova vyroba

Inflace

Mira nezaméstnanosti 15-64

Zasedani ECB
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o ECB se bude vyrovnavat s inflaci na historickych minimech
o Data z amerického trhu prdce se dale vylepsuji, aneb tlak na rist dolarovych sazeb je zpét
o Dolar posiluje na mésiéni maxima vuci euru

Mény

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

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

Kreditni marze
iTRAXX Banky BBB
Italie CDS 5Y
Spanélsko CDS 5Y

Akcie

PX

DAX

S&P500
volatilita (VIX)

Komodity
Zlato
Ropa Brent

% zm.
27,47 0,0
4,18 0,0
300,2 0,1
1,36 -0,3
1,24 -0,1
104,86 0,2
bps zm.

0,15 -33
0,23 1
0,43 4
2,55 5
1,90 2
2,99 6
bps zm.

147 1
124 1
99 0

% zm.

131 0,5
9498 -0,1
1837 0,0
13 -0,4

% zm.

1226 -0,5
107,3 -0,1

Sledovat data z amerického trhu prace zacina
byt pro globalni trhy opét ukol Cislo jedna,
nebot jde o hlavni makroekonomickou
proménnou, kterd muze ve velmi kratkém
horizontu pfinést nejvyssi volatilitu. Z tohoto
Uhlu pohledu stoji rozhodné za zminku
vysledek tzv. ADP reportu, ktery véera pfinesl
udaj o rustu novych pracovnich mist v
soukromé sféfe. Jde o to, Ze vysledky ADP
jsou v souCasné dobé velmi tésné
zkorelovany S oficialnimi mésiénimi
statistikami z amerického trhu prace, které
budou zvertejnény tento patek.

Podle ADP reportu bylo v americkém
soukromém sektoru vytvofeno 238 tisic
novych pracovnich mist, coz je nejlepSi

mési¢ni vysledek od listopadu 2012. Prirustek
zietelné prevySujici hodnotu 200 tisic nejen
nas, ale i vétsinu analytikd zifejmé pfinuti
pfehodnotit ocekavani vuci
pfijdou v patek.

cislum, které

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Puvodné jsme odhadovali, Ze rlst pracovnich
mist v americké ekonomice v prosinci Cinil
méné nez 200 tisic, avSak nyni s novym
udajem ADP je tfeba pocitat s pfiristkem o 40-
50 tisic vyssim.

Dopfedu hledici trhy jiz revizi v ocekavani
zapracovali, coz se projevuje tlakem na rust
dolarovych (a vlastné vSech) urokovych
sazeb, pficemz takovy vyvoj se musi libit i
dolaru. Naopak pokud by rist dolarovych
uroku vydrzel i za horizont tohoto tydne, tak z
néj urcité nebudou mit radost emerging
markets v Cele se zemémi jako je Turecko,
Jihoafricka republika ¢i Indie, tedy zemé, jez
roky tézily z levného (dolarového) financovani
deficitu jejich obchodnich bilanci.
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,60 EUR/USD 1,350 - 1,365 USD/CZK 20,07 - 20,44
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,35 - 27,70 EUR/USD 1,330 - 1,380 USD/CZK 19,82 - 20,83

Stiredoevropské mény Dluhopisy

Korela&ni matice FX kurzt V regionu vladl véera klid. Navzdory posilujicimu Vynos  desetiletého  amerického  vladniho
dolaru a rustu americkych sazeb se koruna, forint dluhopisu vcera opét prekonal magickou hranici 3
= LL a . . . L . . . T v , .
3 =) 0 i polsky zloty pohybovaly v Uzkém pasmu kolem %, kdyZ k rustu sazeb pfispél pfedevsim vyborny
% é § stavajicich hodnot. K oslabeni vcera dosSlo u vysledek ADP reportu z amerického trhu prace
a a a turecké liry a rumunského leu, ale divody byly za prosinec, ktery zvysil optimisticka ocekavani
spiSe domaci (politické v pfipadé Turecka a ohledné patecnich payrolls. Jistou korekci rustu
EUR/CZK 0,12 0,00 0,13 snizeni sazeb v pfipadé Rumunska) nez reakce dolarovych sazeb pak zplsobilo zvefejnéni
EUR/PLN -0,09 -0,09 posilovani dolaru. zapisu z jednani FOMC z néjz vyplynulo, ze
EUR/MUE 011 néktefi ¢lenové se obavaji, aby necekané rychla

korelace hodinovych zmén (za 5 dni)

Co se tyka regionalnich udalosti, vcerejsi
zasedani polské centraini banky neprekvapilo.

redukce ménové expanze (QE) nevedla k prili§
rychlému utaZeni finanénich podminek.

Zakladni  sazba zlstdvd nezménéna na
Forward EURICZK % zm. hIS’tl'JrIC!(ém .mlmrrlu 2,5‘ % a p_o‘dle NBP ke Dneée!( '(vedle Ceské |nf|a9e) bude pFedgvél’rn 9
zvyseni nedojde dfive nez na konci ¢ervna. zasedani ECB. Propad inflace na historicka
M 27,5 -0,05 minima pfinuti centralni banku k silné holubici
3M 274  -0,06 Dnes$ni regiondlni data se budou tykat predevs§im rétorice, byt néjakou konkrétni expanzivni akci
Ceska. Zvefejnéna bude kromé inflace i vyvoj (napf. zavedeni zaporné depozitni sazby) zatim
M 274 -0,06 nezaméstnanosti a rist prumyslové vyroby. V ziejmé jesSté nelze oCekavat.
1 Rok 27,4 -0,06 souladu s trhem ocekdvame, Ze inflace se v
prosinci zvysila na 1,3 %, nicméné v lednu opét
poklesne, proto by dnesni ¢islo nemélo mit na
Forward USD/CZK % zm. korunu vyznamnéjsi viiv.
M 20,2 0,21
3M 20,2 0,21
6M 0,2 0,21 EUR/USD Komodity
1 Rok 201 0,20 Americky dolar v€era ocenil vyborna data z trhu Verej$i den byl sice jiz o néco hojngjsi na
prace v USA a posilil vi¢i euru na mésicni zajimavé udalosti, avSak vétSinu komoditnich
maxima. trh( nechaly jak index ADP, tak vecer zvefejnény
Impl. volatilita 3M % p.b. zaépis z jednani Fedu celkem v Klidu.
EUR/CZK 48 0.00 Dolaru se pfitom na fronté s eurem muze dafit i Nejvyraznéj$i pohyby se odehravaji dnes po ranu
' ! dnes, a sice diky zasedani ECB. Ta totiz bude v pripadé zakladnich kovdu, jejichz ceny vesmés
EUR/PLN 63 041 pod tlakem dalSiho poklesu inflace v eurozoneé, klesaji. Cena médi (3M LME) se v ¢asné rannim
EUR/HUF 8,0 -0,15 ktery se odehral v prosinci, a nelze tak zcela obchodovani propada o vice nez procento a
EUR/USD 73 0.08 vyloucit pfijeti opatfeni k dalS§imu uvolnéni pohybuje se pod 7300 USD/t. Klesa i cena
' ' ménové politiky. Tiskova konference ECB by se hliniku.
kazdopadné méla nést v citelné holubi¢im duchu,
Komodity % zm. coz by mélo eurodolar tlacit dale dolu. Dolaru se Mirny propad zaznamenala i cena ropy Brent,
Hiinik (USDIt) 1778 04 mtli_el Ejafit miniméln§ do patku, kdy’ buqou nicm_éné jeji ar‘nericky’/’protéjéek - ropa WTI -
zvefejnény prosincové payrolls, které vSak ztratila na cené bezmala 1,5 % po zvefejnéni
Méd (USDIt.) 7344 -0,1 vzhledem k vysledku indexu ADP pravdépodobné nedekané vysokého rlstu zasob ropnych
WTI (USD/bbl) 92,5 15 dopadnou rovnéz velice dobre. produktt v USA.
EUR/USD Vynos desetiletého amerického dluhopisu (%)
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EUR/USD, poslednich 65 hodin. Zdroj: Reuters. 'ynos desetiletého amerického dluhopisu (%), poslednich 125 dnu. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény 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.
¢R 0,05 -20 ¢R 0,38 0,0 ¢R 036  -1,0 CR 2,08 3,9
Mad'arsko 3,00 -20 Mad'arsko 2,99 0,0 Mad'arsko 2,84 -2,0 Mad'arsko 517 -5,5
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,70 0,0 Polsko 2,73 0,0 Polsko 4,30 0,5
Eurozéna 0,25 -25 Eurozéna 0,28 0,1 Eurozéna 0,31 0,1 Eurozéna 2,17 4,3
USA 0-0,25 -75 USA 0,24 -0,2 USA 0,30 1,3 USA 3,05 5,3
UK 0,50 -50 UK 0,52 0,0 UK 0,58 0,2 UK 2,96 2,5
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,15 0,0 1Y 0,36 -2,0 1Y 0,44 1,1
SW 0,17 0,0 SW 0,17 0,6 2Y 0,54 -1,9 2y 0,56 1,8
2W 0,17 0,0 2W 0,18 0,4 3y 0,72 0,0 3Y 0,76 2,7
im 0,28 0,0 im 0,20 0,1 4Y 1,00 0,5 a4y 1,02 3,4
3M 0,38 0,0 3M 0,28 0,1 5Y 1,30 4,9 5Y 1,27 4,1
6M 0,48 0,0 6M 0,38 0,2 10v 2,08 3,9 10Y 2,17 4,3
1y 0,60 0,0 1Y 0,55 0,2 15Y 2,44 0,0 15Y 2,61 4,6
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,39 1,0 FRA 1x4 0,30 0,2 1Y 16 0,0 Mad'arsko 236 -1
FRA 3x6 0,36 -1,0 FRA 3x6 0,31 0,1 2Y 24 0,0 Polsko 7
FRA 6x9 0,35 -4,0 FRA 6x9 0,36 2,7 5Y 60 0,0 Slovensko 83
FRA 9x12 0,40 -1,0 FRA 9x12 0,36 1,6 10v 89 0,0 Irsko 107 -3

Portugal. 286 -10

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI
odhad | skuteénost | konsenzus | predchozi

yly yly yly
CR 9:00 Stavebni vyroba 11/2013 -9,3 -1
CR 9:00 Prumyslova vyroba 11/2013 3,9 6,2 3,7 35
CR 9:00 Inflace 12/2013 0,2 1,3 0,4 14 0,3 1,3 -0,1 11
CR 9:00 HDP 3Q/2013 *F 0,2 -1,2 -0,1 -1,3
CR 9:00 Mira nezaméstnanosti 15-64 12/2013 8,2 8,2 8,2 77
Madarsko ~ 9:00 Obchodni bilance 11/2013 *P 803,5 685 759,1
EMU 11:00 Index spotrebitelské davéry 12/2013 *F -13,6 -13,6
EMU 11:00 Index ekonomické divéry 12/2013 99,1 98,5
Némecko  12:00 Primyslova vyroba 11/2013 15 2,9 -1,2 1
EMU 13:45 Zasedani ECB 01/2014 0,25 0,25
EMU 14:30 Projev Draghiho na mésicni tiskové konferenci 01/2014
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 01/2014 320 339
USA 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti 12/2013 2833
USA 19:00 30leta aukce 01/2014 13
USA 22:00 Kvartalni zisk Alcoa 4Q/2013

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB*) v dobré vife a na zakladé prament, které povazuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici
skuteénosti. Pesto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanc ¢i zmocnénci neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vigéi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsaZena v tomto
dokumentu, a zaroveri CSOB negini zadné prohlageni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také nepiebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo $kodu, kterou maze klient
utrpét. CSOB jako aktivni Uéastnik 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. Tento dokument ma pouze informaéni charakter a jeho text neni pravné zavazny,
nepredstavuje nabidku podle § 1732 zakona ¢&. 89/2012 Sb., ob¢ansky zakonik, ve znéni pozdéjSich predpist (dale jen ,ob&ansky zakonik®), ani vefejnou nabidku podle § 1780 ob&anského zakoniku.
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