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o Némechky desetilety vynos poprvé pod 1 %
o V tomto tydnu ¢ekame na slabsi evropské PMI...
e ... @ na vystoupeni Janet Yellenové v Jackson Hole

Mény % zm. Geopolitické napéti zistava jednim z hlavnich Jednak ma ECB v zaloze nejprve schované

EUR/CZK 27,89 03 motortd déni na trzich. Zpravy o tom, ze pfimé skupovani kolaterizovanych uvérl
ukrajinské jednotky napadly po prekroceni (ABS), soucasné vuci klasickému QE existuje

EUR/PLN 4,21 0.7 hranice rusky vojensky konvoj (pozdéji ruskou uvnitr ECB pomérné velky odpor (pfedevsim

EUR/HUF 314,2 0.6 stranou poprené), poslaly némecky desetilety na stran& Bundesbanky) a v neposledni fadé

EUR/USD 1,34 0,3 vynos o vice nez 5 bps doll - poprvé v historii je to za soucasné situace dost neefektivni

EUR/CHF 1,21 0,1 pod 1 %. Soubézné s tim dvoulety némecky nastroj. Evropské vynosy zustanou jesté

USD/IPY 102,36 01 vynos znovu sklouzl do zéaporu. Zlomeni néjakou dobu nachylné k dal$im poklesim.
psychologické bariéry 1 % na 10ti letech je ale Pokracujicimu geopolitickému napéti budou v

Dluhopisy bps zm. z velké casti také dilem poslednich slabych tomto tydnu sekundovat asi opét ve Spojenych

Gesko 2Y 0,22 2 Cisel z eurozény. Ta potvrzuji, ze rok 2014 statech, kde muze pfitdhnout pozornost lepsi

. bude v eurozéné ve znameni velice slabého vysledek podnikatelské nalady z vychodniho

Eurozona 2Y -0,01 -1 , . . . . L N N f e s . .
nizko-inflaéniho rUstu. Zajisté tak ¢asem pobfezi a narlst jadrové inflace do okoli 2 %.

Ui 2 il 2 poroste tlak na ECB, aby se snazila Udalosti tydne ale bude start pravidelného

Cesko 10Y 1,39 -2 ekonomiku vice povzbudit. Posledni pokles symposia centralnich bankért v Jackson Hole,

Eurozéna 10Y 0,97 -5 evropskych vynoslt se také da interpretovat které je tentokrat zaméfené na trh prace.

USA 10Y 2.35 5 jako rostouci sazky na mozné kvantitativni Tomu se v USA v poslednich mésicich dafi
uvolnovani (QE) - pfimé skupovani vladnich nad miru dobfe. Na tomto setkani $éfové Fedu

Kreditni marze bps zm. dluhopisGt z trhu. To vSak v tuto chvili v minulosti jiz vicekrat prednesli stézejni

iTRAXX Banky BBB 99 1 povazujeme za malo pravdépodobné. pfispévky. Proto budou trhy s napétim

Italie CDS 5Y 87 0 vyc':kévat na péteénl VyStOUpeni Janet

$panéisko CDS 5Y 55 0 Yellenoveé.

Akcie % zm.

PX 130 -0,1

DAX 9093 -1,4

S&P500 1955 0,0

volatilita (VIX) 13 59

Komodity % zm.

Zlato 1304 -0,1

Ropa Brent
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Denni FX vyhled EUR/CZK 27,75 - 28,00 EUR/USD 1,335 - 1,345 USD/CZK 20,63 - 20,97

Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,60 - 28,05 EUR/USD 1,332 - 1,350 USD/CZK 20,44 - 21,06

Devizové trhy
Americky dolar v patek opét ukazal, Ze uz nema
dost sily pro dal$i posun pod 1,335 EUR/USD.

Korela¢ni matice FX kurzd

3 5 8 Navic trhy trochu pfekvapila o néco horsi nalada
o I o] . . Y .
= z T v New Yorku a lehké zhorSeni spotfebitelské
a a a nalady. Obchodovani jinak bylo o néco klidnéjsi,
protoZe ¢ast trhu byla zaviena kvuli svatkam.
EUR/CZK -0,03 0,04 0,00
EUR/PLN 0,46 -0,12 Stfedoevropské trhy byly po slabSim evropském
EUR/HUF 20,03 HDP pod lehkym tlakem. Koruna se vratila nad
o ’ . ) 27,90 EUR/CZK. V naSem novém stfednédobém
korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni) vyhledu po&itame s rizikem dalich ztrat ceské
mény predev§im pred listopadovym zasedanim
Forward EUR/CZK % zm. CNB - tq ctrantral.nll ban!(a pravd’epodobne prikroci
k negativni revizi své prognézy a do hry se
M 27,89 0,29 tentokrat mlze dostat i moznost dalSiho oslabeni
3M 27,88 0,29 intervencniho kurzu. To zatim neni nas hlavni
scénaf a davame mu v tuto chvili
6M 27,86 0,29 M s
pravdépodobnost pfiblizné 40 %.
1 Rok 27,81 0,29
Forward USD/CZK % zm.
M 20,81 -0,01
3M 20,80 -0,01
6M 20,77 0,00
1 Rok 20,71 0,00
Impl. volatilita 3M % p.b.
EUR/CZK 4,3 -0,04
EUR/PLN 6,3 -0,05
EUR/HUF 8,0 0,09
EUR/USD 5,5 0,07
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 2000 0,2
Méd' (USDI/t.) 6873 0,7
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5
EUR/CZK Vynos desetiletého némeckého dluhopisu (%)
28,00 - 231
2,1
27,90 -
1,9
27,80
1,7 4
27,70 A
15 4
27,60 13 -
27,50 1,1 4
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EUR/CZK, poslednich 20 dnu. Zdroj: Reuters. vynos desetiletého némeckého dluhopisu (%), poslednich 250 dnu. 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 0,35 0,0 CR 1,34 55
Madarsko 2,10 -20 Mad’arsko 2,14 0,0 Mad’arsko 2,28 0,0 Mad'arsko 4,07 0,0
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,66 -1,0 Polsko 2,28 -3,0 Polsko 3,12 0,0
Eurozéna 0,15 -10 Eurozéna 0,20 -0,1 Eurozéna 0,19 -0,2 Eurozéna 1,22 -4,5
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 0,1 USA 0,26 0,8 USA 2,47 -1,7
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,0 UK 0,66 -0,5 UK 2,49 -9,9
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,35 0,0 1y 0,31 1,3
SW 0,16 0,0 SW 0,04 0,0 2Y 0,45 -2,0 2Y 0,32 0,0
2w 0,17 0,0 2W 0,05 -0,1 3Y 0,53 -1,0 3Y 0,38 -0,2
M 0,27 0,0 M 0,09 -0,1 4Y 0,63 0,5 4y 0,46 -0,5
3M 0,35 0,0 3M 0,20 -0,1 5Y 0,75 2,0 5Y 0,57 -0,9
6M 0,42 0,0 6M 0,30 -0,1 10Y 1,34 55 10Y 1,22 -4,5
1Y 0,52 0,0 1y 0,48 -0,1 15Y 1,76 s 15Y 162 -565
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,37 -0,5 FRA 1x4 0,20 0,1 1Y 7 0,0 Mad'arsko 177 0
FRA 3x6 0,35 0,0 FRA 3x6 0,19 -0,2 2Y 16 0,0 Polsko 63 0
FRA 6x9 0,37 0,0 FRA 6x9 0,18 -0,4 5Y 46 0,0 Slovensko 45 0
FRA 9x12 0,35 -1,5 FRA 9x12 0,18 -3,2 10Y 75 0,0 Irsko 56 -1
Portugal. 180 -2

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

IO
L mm | vy L mim L yy L mm |yl | mim L yly
CR

9:00 Vyrobni ceny 07/2014 0 -0,4 0,3 -0,1 0,1 -0,3 0 -0,2
EMU 11:00 Obchodni bilance 06/2014 15,1 15,4
Polsko 15:00 Rozpoctové saldo 07/2014 -25361
USA 16:00 Index stavitelt rodinnych domu 08/2014 53 53

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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