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DUOLEZITE OEEKAVANE UDALOSTI

redchozi

obdobi |—0dhad | skuteénost | konsenzus |

Francie 9:00 Index nakupnich manazerd v pramyslu 07/2014 *P 47,6 48,1 48,2
Némecko 9:30 Index nakupnich manazerd v pramyslu 07/2014 *P 52 52

EMU 10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 07/2014 *P 51,7 51,8
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 07/2014 308 302

NAPRI¢ TRHY

o Cinské podnikatelskéd ndlada na 18ti mésiénich maximech
o Cekame na slabsi podnikatelské nalady z eurozény
e Zinek na triletych maximech, hlinik na 17ti mési¢nich

Cinsky drak je zpatky v sedle. HDP za druhy

Mény % zm. Problém by nebyl tak zly, kdyby s investicemi
EURICZK 27.46 01 kvartal podle Cisel z uplynulého tydne zrychlilo nerostl dluh. Od roku 2009 ale rostly Cinské
na 7,5 % yly a v€era zvefejnéna podnikatelska uvéry v priméru vice jak 20ti procentnim
EUR/PLN 4,14 0,0 . . ) e . . o . L.
nalada v €ervenci stoupla na nejvyssi urovné tempem, zatimco nominalni hruby domaci
EUR/HUF 3074 -01 za poslednich 18 mésic(. V &inské ekonomice produkt ~ tempem  zhruba  poloviénim.
EUR/USD 1,35 0,0 se pravdépodobné odrazi efekt mini- Vysledkem je vyrazny nardst vnitfniho
EUR/CHF 1,21 0,0 stimulaéniho baliku z poc¢atku roku. Némecko, zadluzeni. Podil avérd na HDP vzrostl z
USD/IPY 101,49 0.0 které hodn& t&zi z Cinou taZené asijské necelych 140 % HDP v roce 2008 na pfiblizné
poptavky si tak mize oddechnout, v nejblizSim 230 % HDP na konci roku 2013. Podle novych
Dluhopisy bps zm. obdobi ¢inské ekonomice nic fatalniho odhadll Standard Chartered z tohoto tydne
Gesko 2Y 0,27 0 nehrozi. Hlub&i pohled pod poklicku ale vzrostlo zadluZeni za prvnich Sest mésich
Eurozéna 2Y 0.03 1 ukazuje, Ze rGst v druhé nejvétsi svétové letos$niho roku o dalSich 20 procentnich bod
' ekonomice stoji na hlinénych nohou. na 250 % HDP. Takova mira vnitfniho
Ui 2 0 zadluzeni (a jeho rastu) nema mezi
Cesko 10Y 1,53 Hlavnim problémem je vysoka zavislost na rozvijejicimi se ekonomikami obdoby. Cinské
Eurozéna 10Y 1,15 -3 investicich a na dluhu. Vyznam investic narostl autority se dési momentu, kdy vyraznéji
USA 10Y 2.46 0 v Cin& do obludnych rozmérii po roce 2009, zpomali rychlé tempo investic a fada v
pfi snaze zabranit propadu ekonomiky po padu minulosti financovanych projektd se ukaze byt
Kreditni marze bps zm. americké investicni banky Lehman Brothers. jako ztratova. Proto na slabnouci hospodarstvi
iTRAXX Banky BBB 103 2 Investice do nového bydleni a infrastruktury na zacatku roku reagovaly pfijetim nového
Italie CDS 5Y o1 2 dnes proto tvofi zhruba polovinu HDP - stimula¢niho baliku - ten se ale zaméfuje jak
Spanéisko CDS 5Y 59 0 prakticky nejvice na svété. Pfeinvestovanost je jinak nez na investice do bydleni a
patrna na fadé mist - vznikaji cela mésta bez infrastruktury. Problém pfeinvestovanosti a
Akcie % zm. obyvatel (jako napfiklad Chenggong), prazdné prazdnych Ctvrti se tak jesté pfifukuje.
PX 131 0.4 nakupni Ctvrti i sportovni stadiony.
DAX 9754 0,2
S&P500 1987 0,2
volatilita (VIX) 12 -5,9
Komodity % zm.
Zlato 1304 -0,2
Ropa Brent 108,2 1,2
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TRrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,55 EUR/USD 1,340 - 1,355 USD/CZK 20,22 - 20,56
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,30 - 27,60 EUR/USD 1,335 - 1,365 USD/CzK 20,00 - 20,67
Stredoevropské mény Dluhopisy
Korelaéni matice FX kurzd Polsky maloobchod nas véera zklamal, kdyz rast Ceny dluhopist v€era v prazdninové atmosféfe
W a spadl na 1,2 % yly - nejniz8i tempo ristu za stagnovaly, kdyZz ze strany tvarcl hospodarské
= =) %) poslednich 12 mésicti. Na prvnim misté za politiky pfichazely rozporuplné zpravy. Na jedné
o I o] . . L o 2 M o
= z T slabym vysledkem stoji opét poklesy prodej aut, strané MMF varoval, Ze americkych Fed by mohl
a a a které souvisi s vyprchanim dariovych zvyhodnéni zvy$it Urokové sazby pozdéji, nez investofi
na koupi podnikovych aut na konci prvniho ocekavaji (aktualné v cEervenci 2015), naopak
EUR/CZK 013 0,03 -0.16 kvartalu. Slab$i prodeje v €ervnu ale byly vidét i v kanadsky guvernér Bank of England Carney
EUR/PLN 0,30 0,04 ostatnich kategoriich. Maloobchod v Polsku nikdy zopakoval, Ze je zapotfebi, aby urokové sazby
EUR/HUE 0.06 nebyl podobng jako v Cesku kvalitnim zacaly rust (byt jen pozvolna).

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni)

predskokanem soukromé spotieby. V kombinaci
se slab$im primyslem ale obé &isla ukazuji na
pomalejsi rist HDP ve druhém kvartale.

DneSek bude prevazné o podnikatelskych
naladach z prdmyslu v zapadni Evropé. Od
indexti PMI ocekavame spiSe slabsi hodnoty,

Forward EUR/CZK % zm. . i " . ) o o o
V Cesku Singer mezitim zopakoval, Ze konec které by mohly zejména dluhopisim v eurozéné
M 2746 0,07 intervenci nepfijde dfive nez ve druhém kvartale prospét, nicméné dnesni ranni vysledky PMI z
3M 27,44 -0,07 2015. My pocitame s opusténim intervenéniho Ciny prekvapily naopak pozitivng, takze realita
6M 2741  -0,08 rezimu nejdfive v srpnu 2015. muzg F)yt i opag:na, zejména Vv piipadé
americkych dluhopist.
1 Rok 27,37 -0,08
Forward USD/CZK % zm.
M 20,40  -0,02
3M 20,38  -0,03
6M 20,36  -0,03 EUR/USD Komodity
1 Rok 2030 -003 Eurodolarovy trh po pfedvcerejSich ziscich dolaru Ceny zinku a hliniku pokracuji v by¢i jizdé, kdyz
upadl opét do prazdninového tempa, kdyz v€éera zdolaly ftFiletd respektive 17mésicni
ménovy par osciloval jen ve velmi Uzkém pasmu maxima. Ceny obou kov( t&Zi jiz delSi dobu z
Impl. volatilita 3M % p.b. nad hranici 1,345. Na obchodovani pfitom nemély nizSich skladovych zasob, které jsou napfiklad v
EUR/CZK 35 0.00 sebemensi vliv ani opétovné boje na vychodni pripadé hliniku na dvouletych minimech. Ozivly
' ' Ukrajiné. také finanéni poptavky po obou kovech ze strany
EUR/PLN 56 -0,05 spekulujicich hradd na trhu.
EUR/HUF 6,6 -0,15 DneSek bude pfevazné o podnikatelskych
EUR/USD 55 0.02 naladach z primyslu v zapadni Evropé. Od
' ' indexti PMI ogekavame spise slabsi hodnoty,
které by mohly euru dale ubliZit, nicméné dnesni
Komodity % zm. ranni vysledky PMI z Ciny prekvapily naopak
Hlinik (USD/t) 2016 1.4 pozitivné, takZe realita mdze byt i opacna.
Méd' (USDI/t.) 7044 0,1
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5
EUR/USD EUR/PLN
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EUR/USD, poslednich 60 hodin. Zdroj: Reuters.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

EUR/PLN, poslednich 60 hodin. 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 -1,0 CR 1,31 -0,5
Madarsko 2,10 -20 Mad’arsko 2,14 -16,0 Mad’arsko 2,21 0,0 Mad'arsko 3,82 -10,0
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,67 -1,0 Polsko 2,44 0,0 Polsko 3,21 -9,5
Eurozéna 0,15 -25 Eurozéna 0,21 0,2 Eurozéna 0,20 -4,2 Eurozéna 1,36 -1,1
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 0,2 USA 0,27 0,2 USA 2,58 -0,6
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,0 UK 0,71 -1,0 UK 2,69 -2,8
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,33 -1,0 1y 0,32 -0,3
SW 0,16 0,0 SW 0,06 0,9 2Y 0,42 -2,5 2Y 0,34 -0,1
2w 0,17 0,0 2W 0,07 0,3 3Y 0,48 -2,0 3Y 0,40 -0,4
M 0,27 0,0 M 0,10 0,2 4Y 0,57 -1,0 4y 0,50 -0,9
3M 0,35 0,0 3M 0,21 0,2 5Y 0,69 -0,5 5Y 0,63 -1,1
6M 0,42 0,0 6M 0,31 0,3 10Y 1,31 -0,5 10Y 1,36 -1,1
1y 0,52 0,0 1y 0,49 0,1 15Y 1,76 -1,5 15Y 1,80 -1,5
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,37 -0,5 FRA 1x4 0,24 4,0 1Y 6 0,0 Mad'arsko 168 0
FRA 3x6 0,33 -1,0 FRA 3x6 0,20 -4,2 2Y 15 0,0 Polsko 57 -1
FRA 6x9 0,35 -0,5 FRA 6x9 0,22 2,0 5Y 45 0,0 Slovensko 45 0
FRA 9x12 0,35 0,0 FRA 9x12 0,20 -0,8 10v 75 0,0 Irsko 54 1
Portugal. 189 -1

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

e T

Francie 9:00 Index nakupnich manazerd v pramyslu 07/2014 *P 47,6 48,1 48,2
Némecko 9:30 Index nakupnich manazerd v pramyslu 07/2014 *P 52 52
EMU 10:00 Index nakupnich manazer(i v primyslu 07/2014 *P 51,7 51,8
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 07/2014 *P 52,7 52,8
Italie 10:00 Maloobchodni trzby 05/2014 0,2 1,7 0,4 2,6
UK 10:30 Maloobchodni trzby 06/2014 0,3 3,9 -0,5 3,9
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 07/2014 308 302
USA 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti 07/2014 2510 2507
USA 16:00 Prodej novych dom 06/2014 480 504

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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