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14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti
USA 16:00 Podnikatelska nalada philadelph. Fedu

NAPRI¢ TRHY

08/2014
08/2014

300 311
19,4 23,9

e Dolar spadl pod 1,330 po zapisu z posledniho zasedani Fedu

e Trh po slabsich ¢inskych PMI vyhlizi ndlady z eurozény

o v

e Koruna vuci dolaru na dostrel ¢tyrletych minim

Mény % zm.

EUR/CZK 27,90 -0,2

EUR/PLN 4,19 0,2

EUR/HUF 314,5 0,3

EUR/USD 1,33 -0,4

EUR/CHF 1,21 0,0

USD/IPY 103,76 0,8

Dluhopisy bps zm.

Cesko 2Y 0,19 0 Ajimay
Eurozéna 2Y -0,01 0 patecni
USA 2Y 0,47 5

Cesko 10Y 1,36 -2

Eurozéna 10Y 0,99 -2 svych
USA 10Y 2,43 2

Kreditni marze bps zm

iTRAXX Banky BBB 97 -1

Italie CDS 5Y 86 -1

Spanélsko CDS 5Y 52 -1l

Akcie % zm.

PX 130 -0,1

DAX 9315 -0,2

S&P500 1987 0,2

volatilita (VIX) 12 -3,5

Komodity % zm.

Zlato 1292 -0,3

Ropa Brent

Néazory na pracovni trh uvnitf Fedu nejsou
vubec jednotné - alespori na to ukazuje zapis z
posledniho zasedani, ktery byl zvefejnén
véera vecer. Podle néj si “mnoho” ¢lenti Fedu
pfiznava, ze se pracovni trh vylepsuje rychleji,
nez o¢ekavali a Ze mudze na misté zménit jeho
hodnoceni v oficialnim komentafi po zasedani.
To by ve findle podle nékterych ¢lend mélo
vést k rychlej§imu ristu sazeb. Nebude to ale
zdaleka nazor vSech. V tomto svétle bude
zajimavé poslechnout si, jak vybalancuje svoje
vystoupeni o pracovnim trhu v
Jackson Hole Janet Yellenova. Podle naseho
nazoru se bude dal drzet spiSe v holubici ¢asti
spektra a v zédsadé nic vyrazného nezmeéni na
dlouhodobych argumentech -

nezaméstnanost sice klesa rychleji, sou¢asné
s tim ale klesd mira participace a zUstava
vysoky podil dlouhodobé nezaméstnanych a
lidi pracujicich na ¢astecny uvazek.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Jednodu$e podle Yellenové americky pracovni
trh stale jede vyrazné pod svym potencidlem a
tomu odpovida i pomalé tempo mezd. Janet
Yellenova si tak zfejmé v patek necha,
podobné jako v €ervencovém vystoupeni pred
Kongresem, oteviené dvefe na obé strany -
smérem k rychlejSimu i pomalejSimu rastu
sazeb v zavislosti na dalSim vyvoji ekonomiky.
My cekame, ze uvnitf Fedu i nadale bude
prevliadat opatrné holubi¢i pohled. Proto
véfime, Ze k prvnimu rOstu sazeb i pres
pokracujici zlepSovani na trhu prace, dojde az
v druhém kvartale 2015. Trh v tuto chvili
pocita s tim, Ze k prvnimu rdstu sazeb v USA
dojde na ¢ervencovém zasedani.
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Denni FX vyhled EUR/CZK 27,75 - 28,00 EUR/USD 1,320 - 1,335 USD/CZK 20,79 - 21,21

Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,60 - 28,05 EUR/USD 1,310 - 1,340 USD/CZK 20,60 - 21,41

Devizové trhy
Korela&ni matice FX kurz( Jestfabi tony z Fedu (viz na§ Gvodnik) vcera
dodaly dalSi pozitivni impuls dolaru, takze ménovy

3 % @ par EUR/USD zamifFil opét prudce smérem na jih.
% § = Pad piitom ani nijak nezpomalila dulezita
a a a technicka hranice podpory lezici tésné pod urovni

1,33, takze ménovy par nakonec konéil zhruba

EUR/CZK 0,03 -0,02 0,03 jest& o pul figury nize. Cisté technicky se tedy

EUR/PLN 0,34 -0,10 eurodolaru otvira prostor pro dalsi ztraty, pficemz
EUR/HUF 0,06 dulezitou hrani.ci podpory je az uroven 1,31. Par
o ) . ) EUR/USD pfitom bude sledovat predevsim

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni) domaci data z trhu prace (viz dne$ni nové zadosti

o podporu), pficemz jesté predtim budou velmi
dulezité i predstihové indikatory z eurozony.

Forward EUR/CZK % zm. . o
Pokud index PMI dnes dopoledne v Evropé

M 27,89 -0,18 neoslni (tak jako v Cing), tak muze mit dolar

3M 27,89 -0,18 opravdu nakro¢eno k dal§im ziskdm.

6M 27,86 -0,19

Jinak zajimavy je pohled i na kurz dolaru vici
1 Rok 27,82 -0,19 korung, kde jsme se bezpedné prehoupli pies
hranici 21,0, pfiCemz na dostfel je i Ctyfleté
maximum 21,24,

Forward USD/CZK % zm.
M 21,03 0,26
3M 21,02 0,26
6M 20,99 0,26
1 Rok 20,92 0,25
Impl. volatilita 3M % p.b.
EUR/CZK 4,4 -0,10
EUR/PLN 6,4 0,13
EUR/HUF 8,0 0,05
EUR/USD 5,6 0,04
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 2076 1,8
Méd (USDIt.) 7011 2,1
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5
EUR/USD USD/CZK
1,338 1 21,10 7
1,336 4 21,05 -
1,334 |
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EUR/USD, poslednich 65 hodin. Zdroj: Reuters. USD/CZK, poslednich 65 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 0,35 -0,5 CR 1,26 -0,5
Madarsko 2,10 -20 Mad’arsko 2,15 0,0 Mad’arsko 2,23 1,0 Mad'arsko 3,95 3,0
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,65 0,0 Polsko 2,28 0,5 Polsko 3,03 2,0
Eurozéna 0,15 -10 Eurozéna 0,19 -0,4 Eurozéna 0,18 -0,4 Eurozéna 1,21 -2,2
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 0,1 USA 0,28 1,3 USA 2,56 0,5
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,4 UK 0,69 1,6 UK 2,55 1,7
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,36 0,0 1y 0,30 -0,5
SW 0,16 0,0 SW 0,04 -0,1 2Y 0,46 -0,5 2Y 0,31 -0,5
2w 0,17 0,0 2W 0,05 -0,1 3Y 0,53 -1,0 3Y 0,37 -0,8
M 0,27 0,0 M 0,08 -0,3 4Y 0,60 -1,0 4y 0,45 -1,2
3M 0,35 0,0 3M 0,19 -0,4 5Y 0,71 -1,0 5Y 0,56 -1,6
6M 0,42 0,0 6M 0,29 -0,3 10Y 1,26 -0,5 10Y 1,21 -2,2
1Y 0,52 0,0 1y 0,47 -0,3 15Y 1,69 -3,0 15Y 1,59 -3
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,37 -0,5 FRA 1x4 0,18 -0,6 1Y 7 0,0 Mad'arsko 172 0
FRA 3x6 0,35 -0,5 FRA 3x6 0,18 -0,4 2Y 16 0,0 Polsko 63 0
FRA 6x9 0,37 -0,5 FRA 6x9 0,16 -0,5 5Y 46 0,0 Slovensko 45 0
FRA 9x12 0,37 -0,5 FRA 9x12 0,16 -0,6 10Y 75 0,0 Irsko 55 0
Portugal. 165 -2

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

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

Francie 9:00 Index nakupnich manazerd v pramyslu 08/2014 *P 46,5 47,8 47,8
Némecko 9:30 Index nakupnich manazerd v pramyslu 08/2014 *P 51,5 52,4
EMU 10:00 Index nakupnich manazer(i v primyslu 08/2014 *P 51,3 51,8
EMU 10:00 Index nakupnich manazerl ve sluzbach 08/2014 *P 53,7 54,2
UK 10:30 Maloobchodni trzby 07/2014 0,4 31 0,1 3,6
USA 14:30 Nové Zadosti o davky v nezaméstnanosti 08/2014 300 311
USA 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti 08/2014 2520 2544
USA 16:00 Podnikatelska nalada philadelph. Fedu 08/2014 19,4 23,9
USA 16:00 Prodej stavajicich domu 07/2014 5 5,04
EMU 16:00 Index spotrebitelské divéry 08/2014 *A -9,1 -8,4
USA 16:00 Predstihové ukazatele 07/2014 0,6 0,3

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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