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DUOLEZITE OEEKAVANE UDALOSTI
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EMU

redchozi

11:00 Inflace 08/2014 *F 0,1 0,3 -0,7 0,3
Polsko 14:00 Primyslova vyroba 08/2014 -5,8 0,3 2 2,3
USA 14:30 Inflace 08/2014 0 1,9 0,1 2
USA 20:00 Zasedani FOMC 09/2014 0,25 0,25

NAPRI¢ TRHY

e Ma Fed stdle dostatek casu na zvysSovani troku? Odpovéd’ ¢ekejme vecer
o Cinska centrélni banka dodala velkym bankam likviditu za 81 mid. dolaru
e OPEC v listopadu asi snizi kvétu pro produkci ropy

Mény % zm. O vyznamu “slovi¢kafeni” americké centralni Samotny trh ma pfitom pomérné jasno, nebot

EURICZK 27.52 01 banky, tedy Fedu, toho bylo napsano - at jiz nepocita s tim, ze by Fed dokazal zvysit pristi
popularni ¢i Cisté akademickou formou - rok uroky o vice nez dvakrat 25 bazickych

EUR/PLN 4,19 0.2 mnoho. Dnes vecer tzv. “Fed speak” opét bodu (coz implikuje zacatek zvySovani urokl

EUR/HUF 3140  -01 zcela ovladne trhy. V8e se bude togit kolem az ve druhé plice roku 2015). Jinak fe&eno,

EUR/USD 1,30 0,1 klicové fraze v komentafi FOMC, ktera volné trh  nevéfi ani samotnému Fedu, kdy

EUR/CHF 1,21 0,1 prelozeno fika, ze je zadouci ponechat medianova prognoéza ¢inéna mezi ¢leny FOMC

USD/IPY 107,13 0.0 dostateCny Casovy rozestup (considerable ohledné toho, kde by mély byt urokové sazby
time) mezi ukonéenim soucasné expanze na konci roku 2015, &ini aktualné 1,0 % - 1,25

Dluhopisy bps zm. (nédkupu dluhopistl) a zahajenim cyklu % (jeji nové nastaveni se dozvime

Gesko 2Y 0,18 2 zvySovani urokovych sazeb. Tento dostatecny mimochodem dnes).

X rozestup specifikovala Séfka Fedu Yellenova Nas nazor je nicméné takovy, ze FOMC sice

Eurozona 2Y -0,05 1 . M vy . . I N o . . .
jako 6 mésicu, pficemz, jak jiz vime, Fed vecCer vylepSi svoje hodnoceni ekonomiky,

Ui 2 0ss -1 ukon¢i nakupy dluhopist v prabéhu Fijna. avSak posledni data z trhu prace, ktera nebyla

Cesko 10Y 1,20 -4 Piepise tedy vedeni Fedu, alias FOMC, vyse tak dobra, daji holubicim dostateény argument

Eurozéna 10Y 1,07 uvedenou frazi tak, aby jeji vyklad umoznil k tomu, aby frdze o dostatecném cCase (pfed

USA 10Y 2.59 uvazovat i o dFfivéjSich terminech zvySeni zvy$ovani urokud) byla v komentéfi ponechana
urokovych sazeb nez ve druhém Ctvrtleti ¢i byla jen kosmeticky upravena (nabizi se

Kreditni marze bps zm. 2015? Teézko fici a z prGzkumu agentury napf. vyhodit zbytek souvéti hovofici o tom, ze

iTRAXX Banky BBB 91 1 Bloomberg napfiklad vyplyva, Ze analytici tento “Cas” se fakticky pocita od okamziku

Italie CDS 5Y 82 1 hodnotici chovani Fedu jsou v této otazce ukonéeni nakupu dluhopisu).

Spanéisko CDS 5Y 54 zcela rozpolceni.

Akcie % zm.

PX 132 0,5

DAX 9633 -0,3

S&P500 1999 0,7

volatilita (VIX) 13 -9,8

Komodity % zm.

Zlato 1235 0,2

Ropa Brent

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

z on the

App Store

Investi¢éni vyzkum


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

Denni finanéni zpravodaj

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni)

razantnéjsi pokles sazeb (oproti v soucasnosti
ocekavanému dvojimu sniZzeni sazeb o 25 bps v
fijnu a v listopadu) v nasledujicich mésicich.
Kromé& par regionalnich udalosti vSak bude déni

|
<soB 17.09.2014
TRrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,50 - 27,75 EUR/USD 1,285 - 1,305 USD/CZK 21,07 - 21,60
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 2750 - 28,00 EUR/USD 1,270 - 1,310 USD/CzK 20,99 - 22,05
Stredoevropské mény Dluhopisy
Korelaéni matice FX kurzd Stredoevropské meény vcera lehce posilovaly. Bezpec¢né dluhopisy v utery lehce zpevnily a
W a Ceska koruna tak otukava kligovy 200-denni zastavily ztraty z posledniho tydne. Svoji roli
3 =) %) primér na 27,50 EUR/CZK, zatimco polsky zloty mohla sehrat jak slabsi ¢isla némeckého indexu
S S 2 proplul pod 4,20 EUR/PLN. podnikatelské nalady ZEW, tak i ztraty akciovych
a a a Dne$ek bude z pohledu zlotého patrné rovnéz trhd. Nicméné volatilita pfed vystupy z dnesniho
zajimavy, nebot budou zvefejnéna data o zasedani FOMC byla logicky velmi nizka (viz
EUR/CZK 0,03 0,01 -0,04 prdmyslové produkci za srpen. Trh muiZe byt uvodnik).
EUR/PLN 0,34 -0,06 spiSe asymetricky naladén na pfipadné negativni Zasedani FOMC, které bude dnes obohaceno o
EUR/HUF 011 prekvapeni, které mlze vyvolat sazky na jesté nové makroekonomické predpovédi Fedu a

tiskovou konferenci $éfky Fedu Yellenové, bude
samoziejmé hlavni meznikem, a to nejen pro trhy
dluhopisti. Ceské dluhopisy budou jesté predtim
muset vstfebat vysledky aukce, kdy stat jako

Forward EUR/CZK % zm. A . e . L S | - .
ve stfedni Evropé v nadchazejicich dnech - vzdy zfejmé& bez problémud proda svoje cenné
M 27,58 -0,09 podobné jako na vétsiné dalich trhi - zejména papiry (splatnost 2018 v objemu az 5 mlid. K¢ a
3M 27,52 -0,09 pod taktovkou Fedu a skotského referenda. splatnost 2027 s variabilnim kupénem v objemu
&M 2750  -0,10 az 8 mld. K¢).
1 Rok 27,48 -0,11
Forward USD/CZK % zm.
M 21,23  -0,25
3M 21,22  -0,25
6M 21,19 -0,26 EUR/USD Komodity
1 Rok 21,10 0,25 Dolar pfed zasedanim Fedu lehce oslabil. Trhy Ceny komodit v€era korigovaly pfedchozi vyrazné
pravdépodobné pocitaji s tim, Ze centralni banka ztraty a ve valné vétsiné pfipadu rostly. Cena ropy
ponecha v doprovodném komentafi zavazek drzet Brent vzrostla o 2,5 % a dostala se k 99
Impl. volatilita 3M % p.b. sazby beze zmény del$i dobu po ukonéeni QE. USD/dolar a ceny zakladnich kovu rostly v
EUR/CZK 45 0,05 Dolaru v€era také nepréla slabsi vyrobni inflace. praméru o procento. Cené ropy prospivaly vyroky
Ménovy par se ale nadale pohybuje pod 1,30 generalniho tajemnika OPECu Badriho, ktery po
EUR/PLN 61 0,05 EUR/USD. setkani s ruskym ministrem energetiky uvedl, ze
EUR/HUF 7,7 -0,02 Dnesni zasedani Fedu dolaru podle nas nakonec kartel mUze na svém listopadovém zasedani
EUR/USD 75  -0,10 pfili§ nepomulze (viz Uvodnik). Euro ale muze sniziz oficialni cil pro produkci ropy. Pfipomerime,
zUstat pod tlakem pred vysledky zitfejSiho Ze souCasna kvota ve vysi 30 milionG barell
skotského referenda. denné v praxi slouzi spiSe jako indikace vnimani
Komodity % zm. bilance na trhu ze strany OPECu nez jako pevny
Hlinik (USD/t) 2026 18 cil pro produkci, ktery je nutné Uzkostliveé
dodrzovat. Nicméné zpravy o mozném poklesu
Méd' (USDIt.) 6901 1,2 kvoéty o 500 tisic bareld denné ze strany Badriho
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5 indikuji mozné obavy nékterych ¢lend OPECu z
klesajicich cen ropy.
EUR/CZK Brent (USD/bbl)
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EUR/CZK, poslednich 56 dnt. Zdroj: Reuters. Brent (USD/bbl), poslednich 50 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 0,34 05 CR 1,23 -1,0
Madarsko 2,10 -20 Mad’arsko 2,11 0,0 Mad’arsko 2,21 0,0 Mad'arsko 3,90 -1,5
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,46 -1,0 Polsko 1,96 -0,5 Polsko 2,95 0,5
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna 0,08 0,0 Eurozéna 0,10 1,3 Eurozéna 1,23 0,9
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 0,0 USA 0,28 0,5 USA 2,72 -0,1
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,0 UK 0,71 0,5 UK 2,57 -1,3
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,35 1,0 1y 0,21 0,4
SW 0,16 0,0 SW -0,02 -0,4 2Y 0,44 -1,0 2Y 0,22 0,9
2w 0,17 0,0 2W -0,01 0,0 3Y 0,49 -1,5 3Y 0,28 0,7
1M 0,27 0,0 M 0,01 -0,1 4Y 0,56 -15 4y 0,38 1,0
3M 0,35 0,0 3M 0,08 0,0 5Y 0,65 -1,5 5Y 0,51 1,6
6M 0,41 0,0 6M 0,19 -0,1 10Y 1,23 -1,0 10Y 1,23 0,9
1y 0,52 0,0 1y 0,35 -0,3 15Y 1,67 -1,5 15Y 1,69 2,05
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,37 0,5 FRA 1x4 0,10 0,6 1Y 6 0,0 Mad'arsko 154 0
FRA 3x6 0,34 0,5 FRA 3x6 0,10 1,3 2Y 15 0,0 Polsko 64 0
FRA 6x9 0,36 0,5 FRA 6x9 0,09 1,2 5Y 45 0,0 Slovensko 47 0
FRA 9x12 0,35 0,5 FRA 9x12 0,07 0,0 10Y 75 0,0 Irsko 51 0
Portugal. 149 0

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

R ) e e hA A o
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9:00 Harmonizovana inflace 08/2014 -0,2 -0,2
EMU 9:00 Projev Mersche v Hamburku 09/2014
UK 10:30 Zapis ze zasedani BoE 09/2014
EMU 11:00 Inflace 08/2014 *F 0,1 0,3 -0,7 0,3
EMU 11:00 Jadrova inflace 08/2014 *F 0,9 0,9
CR 12:00 Aukce st. dluhopisu 0,85 %, 2014-2018 09/2014
CR 12:00 Aukce st. dluhopisu VAR %, 2014-2027 09/2014
Polsko 14:00 Primyslova vyroba 08/2014 -5,8 0,3 2 2,3
Polsko 14:00 Vyrobni ceny 08/2014 0,1 -1,7 0 -2
USA 14:30 Inflace 08/2014 0 1,9 0,1 2
USA 14:30 Jadrova inflace 08/2014 0,2 1,9 0,1 1,9
USA 14:30 Bézny ucet 2Q/2014 -113,3 -111,2
USA 16:00 Index stavitelt rodinnych domu 09/2014 56 55
USA 20:00 Zasedani FOMC 09/2014 0,25 0,25

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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