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NAPRI¢ TRHY

o Hity okurkového tydne: zisky firem v USA a podnikatelské ndlady v zapadni Evropé
e Emise eurobondii emerging markets z regionu jdou nahoru
e Vynos némeckého bundu pobliz historickych minim

Mény % zm. Ackoliv  tragédie v podobé& sestreleni Uvidime, zdali se obdobné povede i té tfeting,
EURICZK 27.44 0.0 malajsijského letadla stale rezonuje ve jez bude reportovat tento tyden, ale prozatim
, 02 svetovych sdélovacich prostfedcich a tato vSe vypada celkem dobfe, coz i koresponduje
EUR/PLN 415 - zélezitost bude mit zfejmé své dalSi s vyrazné lepSim vysledkem amerického HDP
EUR/HUF 3099 05 nepfijemné konsekvence v podob& novych ve druhém &tvrtleti (ve srovnani s propadem
EUR/USD 1,35 0,0 sankci namifenych proti Rusku, pozornost ekonomiky ve Ctvrtleti prvnim).
EUR/CHF 1,22 0,1 globalnich finanénich trh( se pfesouva jiz
USD/IPY 10134 02 jinym smérem. Druhym ddlezitym momentem pro
' ' obchodovani globalnich a predevéim pak
Dluhopisy bps zm. Tento tyden by to pfitom méla byt pfedevsim evropskych trhd by se tento tyden mohly stat
Gesko 2Y 0,27 0 pokracujici vysledkova sezona americkych Cervencové indexy podnikatelskych nalad v
Eurozéna 2Y 0,03 1 podnlku,' kdy% beh?m nasledu1|<:|cr’1 .petl zevlpac.lnl E\{ro’ptaa, resP. v' Nemfecku. :Fy Jdvou_ jiz
pracovnich dni by méla reportovat své zisky nékolik meésicu v fadé dold a zfejmé i v
L'JSA 21 0 2 témeér tretina podnikd zastoupenych v indexu Cervenci  pokraCoval trend  postupného
Cesko 10Y 1,50 -3 S&P500 (mezi nimi giganti jako je tfeba Apple sestupu. Za zhorSenim podnikatelského
Eurozéna 10Y 1,16 1 ¢i Coca-Cola). Pfipomefime, Ze oekavani trhu sentimentu stoji v pfipadé Némecka ¢astecné i
USA 10Y 248 1 pred startem vysledkové sezény za druhy rusko-ukrajinsky konflikt, takze i z tohoto titulu
kvartal byla pomérné ambiciézni (meziro€ni k vylepSeni podnikatelského optimismu
Kreditni marze bps zm. rist ziskd 0 10 %), pficemz dosud reportované nedojde. Jistou utéchou pak mlze byt, Ze
iTRAXX Banky BBB 100 1 zisky byly pFfevazné dobré (zisky 76,3 % indexy jako Ifo a PMI klesaji opravdu z
ltalie CDS 5Y 89 1 americkych  podnik(  prozatim  pozitivné vysokych hodnot, takze stale indikuji, ze
Spanéisko CDS 5Y 60 1 prekvapily). zapadni Evropa/Némecko stéle jesté roste.
Akcie % zm.
PX 133 0,8
DAX 9720 -0,3
S&P500 1978 1,0
volatilita (VIX) 12 -17,1
Komodity % zm.
Zlato 1311 0,0

Ropa Brent
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TRrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,50 EUR/USD 1,345 - 1,360 USD/CZK 20,15 - 2045
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,30 - 27,60 EUR/USD 1,340 - 1,365 USD/CzK 20,00 - 20,60

Stredoevropské mény Dluhopisy

Korelaéni matice FX kurzd Zloty a forint v patek smazaly ¢ast ztrat, které Némecké dluhopisy trochu korigovaly své zisky
W a utrpély poté, co z Ukrajiny zacaly pfichazet zpravy po sestfeleni malajsijského letounu nad
3 =) %) o sestfeleni malajsijského letadla. Koruna pfitom Ukrajinou. Vynos némeckého desetiletého bundu i
% é g zUstala beze zmén a bude tomu tak ziejmé i po tak zUstava na dostfel od 1,127 % (historickych
a a a rozhovoru guvernéra CNB Singera, ktery uvedl, minim). | kdyZ cesta dolG je na téchto Urovnich
Ze centralni bankéfi zustavaji (pokud jde o rist) podle nas jiz do velké miry uzaviena, zadny
EUR/CZK 002 -0,07 1-0,02 pomérné optimisticti. V pribéhu tydne pak muze rychly Uprk vynost smérem vzhlru nas neceka. V
EUR/PLN 0,23 -0,06 byt pro korunu dulezity vysledek némeckého nadchazejicich seancich bude némecké vynosy
EUR/HUF 0.01 indexu podnikatelské nalady Ifo. drzet pfi  zemi geopolitické napéti a

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni)

pravdépodobné i horsi vysledky podnikatelskych
nalad (v nadchazejicim tydnu ¢ekame na PMI a
Ifo). Nizké vynosy na bezpecnych trzich zjevné
preji trhim rozvijejicim se. Podle dnesni zpravy z

Forward EUR/CZK % zm. . X . T |
Financial Times zazivaji zné - za pololeti vzrostly

M 27,44 -0,01 emise dluhopisti na rozvijejicich se trzich (bez

3M 27,43 0,00 Ciny) 0 54 % (meziro¢né). Zajimavé pfitom je, Ze

6M 27.40 001 velkou €ast z naemitovanych 69,5 mld. euro
! ' obstarala vychodni Evropa.

1 Rok 27,37 0,00

Forward USD/CZK % zm.

M 20,28 0,01

3M 20,27 0,01

6M 20,24 0,02 EUR/USD Komodity

1 Rok 20.18 0.02 Euro jesté z pocatku patec¢ni seance otukavalo Méd ke konci tydne propadla o vice nez 1 % a

hranici 1,35 EUR/USD. Ve chvili, kdy ale akcie zakonc€ila nejprudsi tydenni propad za poslednich
zacaly geopolitické napéti ignorovat, dostalo silu 18 tydna. V pozadi je predevsim strach o ¢inskou

Impl. volatilita 3M % p.b. vzdorovat a kongilo seanci bez vyraznégjsich poptavku priziveny skoro 30%nim narlistem

EUR/CZK 33  -010 zmén. zasob. Zlato trochu ztratilo s tim, jak se akcie

' ' zacaly opét $plhat vzhuru.

EUR/PLN 58 0,02 V tomto tydnu slabsi evropské podnikatelské

EUR/HUF 6,9 -0,03 nalady v kombinaci s dobfe rozjetou americkou

EUR/USD 51 014 vysledkovou sezonou mohou hrat do karet spise

' ' dolaru. Sou¢asné i vyssi geopolitické napéti a
riziko, Ze v tomto tydnu EU uvali na Rusko nové

Komodity % zm. sankce, mohou jit spiSe proti euru. Na druhou

Hlinik (USD/t) 1981 0,4 stranu z t<_ach’n|ckeholpohleldltj muze byt pro dolar

problematické prorazit hranici 1,350 EUR/USD.

Méd' (USDI/t.) 6985 -1,2

WTI (USD/bbl) 102,9 0,5

EUR/PLN Vynos desetiletého némeckého dluhopisu (%)
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EUR/PLN, poslednich 32 dnd. Zdroj: Reuters. vynos desetiletého némeckého dluhopisu (%), poslednich 140 dnd. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmény oficialnich Urokovych sazeb CNB: 2014 - beze zmén ECB: 2014H2 - beze zm& FED: 2014 - beze zmén
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
CR 0,05 -20 CR 0,35 0,0 CR 0,33 -0,5 CR 1,34 1,5
Madarsko 2,30 -10 Mad’arsko 2,30 0,0 Mad’arsko 2,26 -6,0 Mad'arsko 3,92 -2,5
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,68 0,0 Polsko 2,45 -6,0 Polsko 3,32 -0,5
Eurozéna 0,15 -25 Eurozéna 0,20 0,1 Eurozéna 0,21 1,0 Eurozéna 1,36 0,6
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 0,2 USA 0,27 0,0 USA 2,60 4,9
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,1 UK 0,72 0,5 UK 2,70 -1,2
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,28 -6,0 1y 0,32 0,2
SW 0,17 0,0 SW 0,05 0,1 2Y 0,44 -1,0 2Y 0,33 0,8
2w 0,17 0,0 2W 0,06 0,2 3Y 0,50 2,0 3Y 0,39 1,2
1M 0,27 0,0 M 0,09 0,1 4Y 0,59 -15 4y 0,50 1,9
3M 0,35 0,0 3M 0,20 0,1 5Y 0,70 0,0 5Y 0,63 1,9
6M 0,42 0,0 6M 0,30 0,0 10Y 1,34 15 10Y 1,36 0,6
1y 0,52 0,0 1y 0,49 -0,1 15Y 1,79 0,0 15Y 1,80 0,12
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,37 0,0 FRA 1x4 0,21 0,0 1Y 6 0,0 Mad'arsko 167 0
FRA 3x6 0,33 -0,5 FRA 3x6 0,21 1,0 2Y 15 0,0 Polsko 58 0
FRA 6x9 0,34 -0,5 FRA 6x9 0,19 0,0 5Y 45 0,0 Slovensko 45 0
FRA 9x12 0,34 -0,5 FRA 9x12 0,19 0,5 10Y 74 0,0 Irsko 53 0
Portugal. 192 1

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

B e
L mm | vy L mim L yy L mm |yl | mim L yly

Némecko 8:00 Vyrobni ceny 06/2014 0 -0,7 0 -0,7 -0,2 -0,8
SR 9:00 Mira nezaméstnanosti 06/2014 12,8 12,8

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, davéryhodné a
odpovidajici skute¢nosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnancli ¢&i zmocnéncli nepfebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vici klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsazena v
tomto dokumentu, a zarovei CSOB negini 2adné prohladeni ohledné& presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také nepfebira jakoukoliv odpovédnost za piipadnou ztratu nebo $kodu, kterou
muze klient utrpét. CSOB jako aktivni ugastnik obchodovani na finanénich trzich upozoriiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje 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. 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 pfedpist (dale jen ,obcansky zakonik“), ani vefejnou nabidku podle § 1780 obc¢anského
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