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NAPRI¢ TRHY

o Jak dopadne konfrontace: holubici Fed versus vyborna americka makro data?
o Napéti ve svété svédcCi dolaru, na ktery navic cekaji vyborna americka data
o Indonésie obnovi vyvoz médi, cena mirné klesa

Mény % zm. LetoSni letni okurkova sezéna neni ani (s vyjimkou patecnich payrolls, ktera vSak
EURICZK 2748 0.0 zdaleka z pohledu globalnich trhi tak nudna muze zastoupit jejich predskokan ADP report).
, ' 0' jak se zdalo, ze bude jeSté na zacatku Bezprostfedni reakci od prevazné holubiciho
EUR/PLN 415 1 prazdnin. O vzruch se postaraly predevsim Fedu v podobé pfisnéjSi ménové politiky
EUR/HUF 308,3 01 ozbrojené konflikty na riznych &astech svéta, pfitom rozhodn& nedekejme, nicméné vedeni
EUR/USD 1,34 -0,2 které sice sami o sobé globalni ekonomiku Fedu nezbude nic jiného nez uznat, ze
EUR/CHF 1,22 0,0 rozhodit nemohou, avSak negativni regionalni ekonomika se vyviji 1épe a tento pozitivnéjsi
USD/IPY 101,84 0.0 dopad)./ .bU('JOL.J mllt. V'I.'ento .tydevn by Ysak nad povhlledv r’la vec. .sam o] so?e muz’e vestu ke
geopolitickymi zalezitostmi mély mit navrch zpfisnéni  politiky  prostfednictvim  rlstu
Dluhopisy bps zm. klicova makroekonomicka data a eventualné kratkych (trznich) dolarovych troku.
Cesko 2Y 0,29 2 centralni banky.
Eurozéna 2Y 0,03 1 ) 3 o ] Pczk'ud se naplni vyse uw.e.tv:ieny 'scena}r, t’ak vse’
PredevS§im ve Spojenych statech budou muze snadno zopakovat jiz dobfe znama trzni
L'JSA 21 e 2 reportovana makro data, jez hraji prvni ligu - a situace z nedavné doby, kdy silny dolar (hnany
Cesko 10Y 1,53 0 to konkrétn& mésiéni statistiky z trhu prace za vy88imi  drokovymi sazbami) zahnal do
Eurozéna 10Y 1,15 -3 Cervenec, index podnikatelské nalady ISM a defenzivy fadu mén z tzv. emerging markets.
USA 10Y 247 4 neposledni fadé i vysledek amerického HDP Takova situace muze byt pfitom jesté vice
za druhy kvartdl. Ocekavame pfitom, ze nepfijemna napfiklad pro rusky rubl, ktery ma
Kreditni marze bps zm. celkové vyznéni vySe uvedenych dat by mélo jiz dnes dost jinych starosti a tak ani
iTRAXX Banky BBB 101 1 byt (pro americkou ekonomiku) jednoznacné neprekvapilo, Zze minuly patek musela ruska
Italie CDS 5Y 89 1 pfiznivé. To mize byt dualeZity vzkaz pro centralni banka zvysit o 50 bazickych bodu.
Spanéisko CDS 5Y 57 2 amenckqu cent'ralm bgnky, ktevra shod(?u
okolnosti zaseda toto utery a stfedu, takze
Akcie % zm. bude moci Cerstva data okamzité posoudit
PX 131 1,0
DAX 9644 -15
S&P500 1978 0,5
volatilita (VIX) 13 7,2
Komodity % zm.
Zlato 1308 11
Ropa Brent 108,2 0,9
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Denni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,55 EUR/USD 1,335 - 1,355 USD/CZK 20,22 - 20,64
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,30 - 27,60 EUR/USD 1,335 - 1,360 USD/CzK 20,07 - 20,67
Stredoevropské mény Dluhopisy
Korelaéni matice FX kurzd Stredoevropské mény zakoncily minuly tyden bez Vynos némeckého 10letého dluhopisu v patek
W a vyraznéjSich vykyvl a to i pfesto, Zze geopolitické klesl o 3 bps poté, co index podnikatelské nalady
= =) %) napéti, které tradiéné regionu nesvédci, Ifo propadl jiz tfeti mésic v fadé o vice, nez
% é § pretrvava. ocekaval trh. Dolu sméfovaly i vynosy dluhopist
a a a ostatnich zemi eurozény a také dlouhy konec
Co se tyka tohoto tydne, zajimavéjsi regionalni americké vynosové kFivky.
EUR/CZK 0,03 0,07 013 data jsou na programu az v jeho druhé puli. Ve
EUR/PLN 0,25 0,07 &tvrtek bude zasedat CNB, ktera by podle nageho Co se tyc€e tohoto tydne, ve stfedu pozornosti
EUR/HUF 012 nazoru mohla posunout exit ze stavajiciho budou hlavné americkda makroekonomicka data

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni)

kurzového rezimu na pozdéjsi dobu. V patek trhy

spolu se zasedanim Fedu. Pfiznivé vyznéni
zvefejnénych dat bude tladit kratké americké
sazby smérem vzh(ru.

Komodity

Cena médi navazuje na patecni ztraty a dale dnes
po ranu kleséa poté, co se objevily informace o
mozném ¢aste¢ném obnoveni exportt médénych
koncentratt z Indonésie. Pod mirnym tlakem je i
cena ropy Brent, pficemz zde mohou byt na viné
obavy z mozného negativniho prekvapeni ze
strany makroekonomickych statistik z USA, které
budou zvefejnény v tomto tydnu.

Cena zlata v patek naopak rostla asi o procento a
vétsi spekulativni poptavku po kovu, respektive
vyrazné snizeni kratkych spekulativnich pozic ve
futures a opcich na zlato v minulém tydnu
(COMEX), odhalila i data CFTC.

budou nepochybné sledovat PMI. V centru
pozornosti se nepochyb& objevi i Amerika.
Forward EUR/CZK % zm Priznivéj$i vyvoj americké ekonomiky by se
" stfedoevropskym ménam moc libit nemél. Ani
M 2747 0,01 napéti na Ukrajiné k pozitivnimu sentimentu na
3M 27,46 0,00 trhu urcité nepfrida.
6M 27,43 0,00
1 Rok 27,39 0,01
Forward USD/CZK % zm.
M 20,46 0,25
3M 20,44 0,25
6M 20,42 0,24 EUR/USD
1 Rok 20.35 0.25 Dolar momentalné vitézi na vSech frontach, nebot
mu hraji do karet prakticky vSechny faktory - jak
ty geopolitické, tak data. Dodejme, Ze v pfipadé
Impl. volatilita 3M % p.b. dat pfitom euru rozhodné nepomohl slabsi
EUR/CZK 33 -040 vysledek némeckého indexu podnikatelské nalady
' ' Ifo zvefejnény minuly patek.
EUR/PLN 55 -0,18
EUR/HUF 6,7 -0,01 Tento tyden bude z pohledu udalosti a dat
EUR/USD 53 0,18 opravdu hekticky, takZze geopolitka muze jit
' ' trochu stranou, ale vcelku je jasné, Ze euru pfili§
pomahat nebude. Dolar naopak moze tézit z
Komodity % zm. pfisunu dobrych ¢&isel z americké ekonomiky
Hlinik (USD/t) 1997 15 (ISM, HDP, payrolls-Zi ktera ’zrejme jen tez’ko'
. budou negovat holubi¢i Fed (vystupy ze zasedani
Méd' (USDI/t.) 7128 -0,6 ve stredu).
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5
EUR/USD Méd' (USD/t.)
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EUR/USD, poslednich 20 dnl. 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 0,34 0,0 CR 1,35 0,5
Madarsko 2,10 -20 Mad’arsko 2,13 0,0 Mad’arsko 2,24 2,0 Mad'arsko 3,90 2,0
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,67 0,0 Polsko 2,41 -8,0 Polsko 3,21 -1,5
Eurozéna 0,15 -25 Eurozéna 0,21 0,0 Eurozéna 0,23 0,2 Eurozéna 1,35 -3,5
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 -0,1 USA 0,27 0,5 USA 2,59 -2,0
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,3 UK 0,72 -0,1 UK 2,70 -3,6
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,35 1,0 1y 0,33 -0,4
SW 0,16 0,0 SW 0,06 0,0 2Y 0,45 1,0 2Y 0,33 -0,7
2w 0,17 0,0 2W 0,07 0,0 3Y 0,50 1,0 3Y 0,40 -1,4
M 0,27 0,0 M 0,10 0,1 4Y 0,60 0,0 4y 0,50 -2,1
3M 0,35 0,0 3M 0,21 0,0 5Y 0,72 0,0 5Y 0,63 -2,7
6M 0,42 0,0 6M 0,31 -0,1 10Y 1,35 0,5 10Y 1,35 -3,5
1y 0,52 0,0 1y 0,49 0 15Y 1,80 2,0 15Y 1,79 -3,42
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,37 0,0 FRA 1x4 0,22 -0,9 1Y 6 0,0 Mad'arsko 168 0
FRA 3x6 0,34 0,0 FRA 3x6 0,23 0,2 2Y 15 0,0 Polsko 57 0
FRA 6x9 0,35 -0,5 FRA 6x9 0,21 0,2 5Y 45 0,0 Slovensko 45 0
FRA 9x12 0,35 0,0 FRA 9x12 0,20 -1,3 10v 75 0,0 Irsko 53 0
Portugal. 187 -2

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

Lm/m |yt | | yly L mim Ly | mim ]yl |
SR

9:00 Vyrobni ceny 06/2014 0,3 -3,6
USA 16:00 Kontrakty na prodej doml 06/2014 0 6,1 -6,9
USA 19:00 2leta aukce 07/2014

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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