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NAPRI¢ TRHY

e lzrael pfekvapivé snizuje urokové sazby zpét na historickda minima
e Rubl po prohrané arbitrazi Ruska ve vys$i 50 mid. dolart na dvoumésic¢nich minimech

o Tvrdé boje v Libyi sice pokracuji, ale cena ropy zistava v klidu

Mény % zm. Dva ozbrojené konflikty souCasnosti - v Gaze a No a slabsi ména rovna se vyssi inflace a
EURICZK 27.47 0.0 na vychodni Ukrajiné - ovliviuji nejen globalni vysSi urokové sazby.
trhy, ale maji pomérné vazné implikace i pro
EUR/PLN 414 0.0 lokalni investory ¢i podnikatelské subjekty. Nehledé na mohutnou vojenskou
EUR/HUF 309,0 0,2 Odhlédneme-li pak od toho, co se dé&je ve angazovanost v Gaze ma Izrael presné
EUR/USD 1,34 0,1 vyznamové  neatraktivni  ukrajinské  Ci opacné makroekonomické starosti - doposud
EUR/CHF 1,21 0,0 palestinské ekonomice, pak zajimavé véci se ¢elil naopak prilivu kapitalu, ktery Sekel vyhnal
USD/IPY 101,86 0.0 dé&ji v ekonomice izraelské a ruské. az na témér tiiletd maxima. Neni tedy ani divu,
ze izraelska centralni banka v pribéhu
Dluhopisy bps zm. Zacnéme nejprve tou ruskou, kterd postupné konfliktu reaguje pfesné opacné nez jeji ruska
Gesko 2Y 0,27 2 vstfebava sankce Zapadu, jez jsou viéi ni kolegyné. Zatimco ruska centralni banka
Eurozéna 2Y 004 1 zatim jen zvolna uvalovany. Pfed sestrelenim musela minuly patek zvysit oficialni Urokoveé
' malajsijského letadla (zfejmé proruskymi sazby o 50 bazickych bodu, tak ta izraelska
U 21 50 separatisty) se pfitom situace v ruské vCera snizila oficialni urokovou sazbu z 0,75 %
Cesko 10Y 1,45 -7 ekonomice a trzich stabilizovala a odliv na 0,50 % - tedy po péti letech zpét na jeji
Eurozéna 10Y 1,15 kapitalu ze zemé ustaval, coz vedlo ke historickd minima. S ohledem na dezinflaéni
USA 10Y 2.49 stabilizaci rublu a cen ruskych aktiv. Sestreleni tendence ani zde krok lzraelcli nemusi byt
civilniho letadla na vychodni Ukrajiné vSak poslednim (vC€etné toho, Ze budou opét
Kreditni marze bps zm nadeéji na rychlou stabilizaci rozmetalo. Korunu zavedeny intervence proti silné méné).
iTRAXX Banky BBB 97 -4 vS8emu nasadilo v€erejSi rozhodnuti arbitrazni
Italie CDS 5Y 85 4 soudu, ktery pfikazuje Rusku vyplatit Dva pikantni dodatky pod c¢arou: 1. hlavni
Spanéisko CDS 5Y 55 2 akcionafim byvalého ropného gigantu Yukosu akcionafi byvalého Yukosu, ktefi budou
50 miliard dolard, coz predstavuje 2,5 % predevsim benefitovat z vysledku arbitraze,
Akcie % zm. (ro¢niho) ruského HDP a pfes 9 % pfijmG sidli v Izraeli. 2. izraelska centralni banka byla
PX 130 02 statniho rozpoc¢tu. Az na to pfijde, tak Rusko neformalnim p¥ikladem pro CNB v tom, Ze k
se svymi 470 miliardami devizovych rezerv uvolnéni  ménovych  podminek  pouzila
DAX 9598 -0,5 . . . N P . NS
nebude mit sice problém pokutu uhradit, avSak (do€asné) intervence proti viastni méné.
00 1979 0.0 rublu néco takového logicky nepomiize.
volatilita (VIX) 13 -1,0
Komodity % zm.
Zlato 1304 -0,3

Ropa Brent
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Denni finanéni zpravodaj

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni)

Dne$ek je opét bez regiondlnich dat. Pozornost
bude upfena na nové sankce vuci Rusku, které by
podle vSeho mély dopadnout na rusky bankovni
sektor. Stfedoevropské mény tak budou jen téZko

|
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TRrHY
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 Geopolitické napéti stoupd, ale nervozita se v Americké dluhopisy v pondéli vyckavaly na
W a regionu zatim projevuje pouze omezené a to druhou polovinu tydne, kterda je bohatda na
3 =) %) prozatim jen na akciovych trzich. Stfedoevropské zajimavé udalosti. Stabilni podnikatelska nalada
% é § mény zuUstavaji vuci euru pomérné stabilni. Na (Markit  PMI) a relativné vysoka mira
a a a rozdil od rublu, ktery pod hrozbou novych sankci, geopolitického napéti se projevily na mirném
na kterych se v€era dohodla Evropa i Amerika, rustu desetiletého vynosu o 2 bps.
EUR/CZK 0,01 0,06 0,14 strmé oslabuje. Vuci dolaru ztratil véera za jediny
EUR/PLN 0,24 0,07 den vice nez 1 %. Zatimco némecké vynosy se prakticky nezménily,
EUR/HUF 013 tak vynosy vladnich dluhopist jihoevropskych

zemi vcera pokracovaly v poklesu. Kromé toho,
Ze portugalskym vynosim mohlo pomoci pate¢ni
zlepSeni ratingu ze strany agentury Moody’s, tak
evropskym dluhopisim i nadale pomaha vyhled
na pretrvavajici nizkou inflaci (a s tim souvisejici
ocekavani uvolnéné ménové politiky ECB).

Komodity

Ackoliv hlavni udalosti tydne jsou teprve pred
nami, tak ceny komodit v€era nezustaly zcela v
klidu. Cena ropy Brent poklesla asi o tfi ¢tvrté
procenta a viceméné tedy ignorovala pokracujici
stfety mezi islamskymi radikdly a jednotkami
generala Haftara, ke kterému se pfidaly i vladni
jednotky. Mirné klesala i cena zlata, ktera se vSak
i tak udrZela nad hranici 1300 USD/toz.

Vynos desetiletého italského dluhopisu (%)

USD/RUB, poslednich 50 dnl. Zdroj: Reuters.

Forward EUR/CZK % zm. N I
hledat divod k posileni.
M 27,47  -0,01
3M 27,46 -0,01
6M 27,43 -0,01
1 Rok 27,39 0,00
Forward USD/CZK % zm.
M 20,44  -0,09
3M 20,42  -0,09
6M 20,40 -0,09 EUR/USD
1 Rok 20.33 010 Kurz eura v0¢i dolaru se vcera ménil pouze
nepatrné. Dolaru sice i nadale pomahala celkové
vysoka mira geopolitického napéti, ale vici euru
Impl. volatilita 3M % p.b. nepatrné oslabil (index vici koSi mén vsak zustal
EUR/CZK 35 025 prakticky stabilni).
EUR/PLN 55 0,00 Hlavni odekavané udalosti tydne jsou stéle pred
EUR/HUF 6,7 -0,04 nami, takZe dolar bude pravdépodobné dnes
EUR/USD 53 0.03 spiSe vyckavat. Rizikové udalosti ve svété
' ' (Ukrajina, lzrael, Irak, Libye,...) by vdak mély
nadale pomahat dolaru, respektive by mély
Komodity % zm. zna¢né omezovat pfipadny prostor pro jeho
Hiinik (USD/t) 2016 1,0 oslabent.
Méd’ (USD/t.) 7120 -0,1
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5
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Vynos desetiletého italského dluhopisu (%), poslednich 145 dn(. 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 1,31 -3,5
Madarsko 2,10 -20 Mad’arsko 2,14 1,0 Mad’arsko 2,24 0,0 Mad'arsko 3,94 4,0
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,67 0,0 Polsko 2,42 -3,0 Polsko 3,18 -2,5
Eurozéna 0,15 -25 Eurozéna 0,21 0,0 Eurozéna 0,22 -0,6 Eurozéna 1,35 -0,8
USA 0-0,25 -75 USA 0,24 0,2 USA 0,27 0,1 USA 2,61 2,4
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,0 UK 0,73 0,6 UK 2,71 0,8
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,35 0,0 1y 0,33 0,0
SW 0,16 0,0 SW 0,06 -0,2 2Y 0,44 -0,5 2Y 0,34 0,5
2w 0,17 0,0 2W 0,07 -0,1 3Y 0,50 -0,5 3Y 0,41 0,8
1M 0,27 0,0 M 0,10 -0,1 4Y 0,59 -1,0 4y 0,51 0,8
3M 0,35 0,0 3M 0,21 0,0 5Y 0,70 -2,0 5Y 0,64 0,7
6M 0,42 0,0 6M 0,31 -0,1 10Y 1,31 -3,5 10Y 1,35 -0,8
1y 0,52 0,0 1y 0,49 -0,1 15Y 1,75 -5,0 15Y 1,77 -2,04
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,37 0,0 FRA 1x4 0,23 1,1 1Y 6 0,0 Mad'arsko 168 0
FRA 3x6 0,34 0,0 FRA 3x6 0,22 -0,6 2Y 15 0,0 Polsko 56 0
FRA 6x9 0,35 0,5 FRA 6x9 0,20 -0,7 5Y 45 0,0 Slovensko 45 0
FRA 9x12 0,35 0,0 FRA 9x12 0,21 1,3 10v 75 0,0 Irsko 53 0
Portugal. 180 -7

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI
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14:30 Bézny ucet 05/2014 106
USA 15:00 S&P/CS Index cen nemovitosti 05/2014 10,1 10,8
USA 16:00 Spotrebitelska duvéra 07/2014 85,5 85,2
USA 19:00 5leta aukce 07/2014
USA 22:00 Kvartalni zisk American Express 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

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. Investi¢ni vyzkum



https://play.google.com/store/apps/details?id=cz.csob.financnitrhy
https://itunes.apple.com/cz/app/csob-financni-trhy/id663766580?mt=8

