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DUOLEZITE OEEKAVANE UDALOSTI

redchozi

obdobi |—0dhad | skuteénost | konsenzus |

Némecko 8:00 Maloobchodni trzby 08/2014 2,5 0,1 0,5 0,3 -1,4 0,7
EMU 11:00 Inflace 09/2014 *P 0,3 0,4
USA 15:45 Index nakupnich manazer(i z Chicaga 09/2014 61,5 64,3
USA 16:00 Spotiebitelska divéra 09/2014 92,4 92,4

NAPRI¢ TRHY

o Nepokoje v Hongkongu - znepokojeni pro trhy s rizikovymi aktivy

e Eurodolar vy¢kava nad dvouletymi minimy
e Ceny zakladnich kovu zistavaji po revizi cinského PMI prozatim stabilni

Ukrajina, Rusko, Turecko, Argentina, Cina a

Mény % zm. Znepokojeni trhl by snad vzrostlo jediné
EURICZK 27.54 0.0 ted dokonce prekvapivé Hongkong. To je tehdy, pokud by se ¢&inské autority rozhodly
vycet tzv. emerging markets, neboli volné rozehnat demonstrujici studenty v Hongkongu
EUR/PLN 4.18 0.1 prelozeno rychle se rozvijejicich trha, které v silou, pficemz zapadni politiky by to vedlo k
EUR/HUF 31,7 03 poslednim obdobi dé&laly starosti. Kazdy trh & tvrdym prohlaSenim, které by eventualng
EUR/USD 1,27 0,0 spiSe zemé pfitom zlobi jinak, pfi¢emz mira hrozily prerGst v sankce. Takovy scénar je
EUR/CHF 1,21 0,0 znepokojeni samozfejmé souvisi s tim, jak je vS8ak krajné nepravdépodobny, protoze jak
USD/IPY 109,49 0.2 dana ekonomika velka a z toho pak vyplyvaji vime Zapad boj o Hongkong (a demokracii)
jeji obchodni a hlavni finan¢ni propojenost s vzdal jiz pfed 17 lety, kdyz toto vSeobecné
Dluhopisy bps zm. globalnimi trhy. Nékde je tedy hrozbou valka, svobodné mésto odevzdal do €inské spravy.
Gesko 2Y 0,12 6 jinde otevieny bankrot a nékde tfeba prosty
Eurozéna 2Y 0,06 o stl.'ach z finan¢ni krize a nasledné hluboké Problém,'kt'ery angkong ml?ie predstavovat
krize. pro globalni trhy je v tom, Ze ona svoboda
Ui 21 0z -1 zahrnuje i nebyvalou liberalizaci kapitalovych
Cesko 10Y 121 Problém s Hongkongem ma v3ak pro globalni tok(, coz z tohoto mésta &ini jedno z kli¢ovych
Eurozéna 10Y 0,97 0 trhy fadu vrstev, které se vzajemné prolinaji a finan€nich center Asie, které je navic vstupni
USA 10Y 2.49 4 tim jsou jeho eventualni problémy spojené s branou do Ciny. Z tohoto ddvodu musi byt
¢inskym vykladem demokracie (aneb muzete kroky Cinského komunistického vedeni velmi
Kreditni marze bps zm si ve volbach zvolit koho chcete, ale jen ze bedlivé sledovany, nebot' se musi vyporadat s
iTRAXX Banky BBB 87 =il seznamu, ktery soudruzi v Pekingu pfedem protesty, pficemz si nesmi vstrelit viastni gél v
Italie CDS 5Y 78 1 schvali). V prvé fadé je tfeba fici, Ze to podobé podkopani povésti Hongkongu,
Spanéisko CDS 5Y 51 > posledni co by”v souéasnosti globalni trhy \Y jakozto liberalniho rpl’sta n(?l uzemi Ciny, kde
Hongkongu zajimalo, je osud demokracie v Ize zcela svobodné uzavirat obchody. Pro
Akcie % zm. tomto méstském statu. ¢inské vedeni to pak mGze byt velmi delikatni
PX 131 13 situace, nebot ¢&im mirngji budou fesit
DAX 9423 07 nepokoje v Hon.gkvongu, tim vétsi slabost ukazi
doma - na pevniné.
S&P500 1978 -0,3
volatilita (VIX) 16 7,6
Komodity % zm.
Zlato 1216 -0,3
Ropa Brent 97,1 0,2
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TRrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,45 - 27,60 EUR/USD 1,265 - 1,275 USD/CZK 21,53 - 21,82
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,80 EUR/USD 1,250 - 1,290 USD/CzK 21,24 - 22,24
Stredoevropské mény Dluhopisy
Korelaéni matice FX kurzd Pondélni obchodovani bylo ve stfedoevropském Vynosy bezpec¢nych dluhopisti na zacatku tydne
W a regionu klidné. PFi absenci regionalnich udalosti dal mifily dold. Bylo to z velké ¢&asti dilo
3 =) %) se koruna spolu se zlotym pohybovala ve velmi pokracujiciho vyprodeje akcii na rozvijejicich se
% é g uzkém pasmu okolo stavajicich hodnot a forintu trzich. Ty $patné nesou opétovny narlst
a a a se podafilo vymazat ¢ast ztrat z predesliého geopolitického napéti (slovni prestielka USA a
tydne. Ciny kvuli Hongkongu, nové obéti na Ukrajing,
EUR/CZK 0,00 -0,03 [-0,08 pokradujici boje v Syrii) a sou¢asné se jim nelibi,
EUR/PLN 0,28 -0,14 Dnes budou zvefejnény madarské vyrobni ceny, Ze v nadchazejicim mésici definitivné skonci
EUR/HUF 0.06 které by ale vyznamngjSi viiv mit nemély. Z pFimy tisk americkych dolart do ekonomiky.

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni)

eurozoné. | kdyz ta by mohla podle naseho
nazoru skongit lehce nad o¢ekavanim trhu, pohled
na politiku ECB by ménit neméla a tak by mohly v

V tomto tydnu ¢ekame, ze americké vynosy kvdli
lep$im ¢€islim (ISM, payrolls) pGjdou nakonec
spiSe lehce vzhiru. V eurozéné ale nehledé na o

Forward EUR/CZK % zm. i’ ) K o - vt . R s o
klidu zUstat i regionalni mény. néco vyssi ocekavanou inflaci pocitame spise se
M 27,54 0,02 stagnaci.
3M 27,53 0,02
6M 27,51 0,03
1 Rok 27,49 0,05
Forward USD/CZK % zm.
M 21,70  -0,01
3M 21,68 -0,01
6M 21,65 -0,01 EUR/USD Komodity
1 Rok 2157  -002 Dolar po jedenacti tydnech ziskl zastavil svoji VeerejsSi obchodovani bylo na komoditnich trzich
spanilou jizdu a v€era stagnoval nad dulezitymi pomérné klidné a ceny vétSiny komodit mirné
technickymi hladinami (1,266, 2letd maxima). rostly. Cena ropy Brent vzrostla o 0,2 %, ale i tak
Impl. volatilita 3M % p.b. Dolar nastartoval v poslednich tydnech silny by¢i patrné zaznamena nejvyraznéjsi kvartalni propad
EUR/CZK 45 -0.10 trend, ktery pravdépodobné bude dal pokracovat. za posledni dva roky.
' ' Ted je ménovy par zda se zraly alespofi na
EUR/PLN 56 -0,02 kratkou technickou pauzu. Dal$i pokles vEera naopak zaznamenalo zlato, i
EUR/HUF 7,1 0,19 kdyz nebyl nijak zvlaSt vyrazny. Ceny hliniku a
EUR/USD 72 0,27 Dnes je na programu inflace v eurozéné, ktera by médi sice vcera rostly, avSak dnesni negativni
' ' mohla skoncit lehce nad o¢ekavanim trhi. To ale revize bleskového odhadu ¢inské podnikatelské
diametralné nezméni pohled na politiku ECB, o nalady za zafi jim asi pfili§ prospivat nebude
Komodity % zm. ¢emz se presvédc¢ime hned tento Gtvrtek. Navic (index byl revidovan z hodnoty 50,5 na 50,2 a
Hiinik (USD/t) 1964 08 dtv)lar’dc’Jstane d?’vml’(u také silna ¢isla - v patelf oproti srpnu tak nakonec zUstal beze zmény).
. ocekavame lepSi vysledek payrolls. Na velky
Méd' (USDIt.) 6743 0,4 Gstup dolaru z dobytych pozic to tak zatim
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5 nevypada.
EUR/USD Zlato (USD/toz)
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EUR/USD, poslednich 194 dnu. Zdroj: Reuters.
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Zlato (USD/toz), poslednich 195 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 0,33 0,0 CR 1,24 0,0
Madarsko 2,10 -20 Mad’arsko 2,09 0,0 Mad’arsko 2,18 -1,0 Mad'arsko 3,99 1,5
Polsko 2,50 -25 Polsko 2,29 -1,0 Polsko 1,87 1,0 Polsko 2,86 2,0
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna 0,08 0,1 Eurozéna 0,09 -1,2 Eurozéna 1,15 -0,6
USA 0-0,25 -75 USA 0,24 0,2 USA 0,28 2,3 USA 2,62 -2,0
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,0 UK 0,68 0,2 UK 2,51 -3,8
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,35 0,0 1y 0,20 1,8
SW 0,16 0,0 SW -0,01 -1,0 2Y 0,44 -0,5 2Y 0,21 0,1
2w 0,17 0,0 2W -0,01 -0,5 3Y 0,50 0,0 3Y 0,27 0,4
M 0,27 0,0 M 0,01 0,0 4Y 0,58 0,0 4y 0,37 1,2
3M 0,35 0,0 3M 0,08 0,1 5Y 0,68 0,0 5Y 0,47 -0,3
6M 0,41 0,0 6M 0,18 0,1 10Y 1,24 0,0 10Y 1,15 -0,6
1y 0,52 0,0 1y 0,34 -0,2 15Y 1,67 -1,5 15Y 1,58 -1,01
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,36 0,0 FRA 1x4 0,08 -1,7 1Y 7 0,0 Mad'arsko 162 7
FRA 3x6 0,33 0,0 FRA 3x6 0,09 -1,2 2Y 16 0,0 Polsko 67 1
FRA 6x9 0,33 1,0 FRA 6x9 0,08 0,2 5Y 46 0,0 Slovensko 49 1
FRA 9x12 0,33 1,0 FRA 9x12 0,37 27,7 10Y 75 0,0 Irsko 51 0
Portugal. 147 -1

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

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

Némecko 8:00 Maloobchodni trzby 08/2014 2,5 0,1 0,5 0,3 -1,4 0,7
Francie 8:45  Vyrobni ceny 08/2014 -0,3 -1,4 0 -0,5 -0,3 -0,6
Madarsko 9:00 Vyrobni ceny 08/2014 0,7 -0,4 0,5 -0,3
Némecko 9:55 Mira nezaméstnanosti 09/2014 6,7 6,7
CR 10:00 Penézni zasoba M2 08/2014 3,3
EMU 11:00 Mira nezaméstnanosti 08/2014 11,5 11,5
EMU 11:00 Inflace 09/2014 *P 0,3 0,4
EMU 11:00 Jadrova inflace 09/2014 *P 0,9 0,9
Polsko 14:00 Beézny Ucet 2Q/2014 674 -766
SR 14:30 Beézny Ucet 07/2014 187
USA 15:00 S&P/CS Index cen nemovitosti 07/2014 7,4 8,1
USA 15:45 Index nakupnich manaZzer(i z Chicaga 09/2014 61,5 64,3
USA 16:00 Spotiebitelska duvéra 09/2014 92,4 92,4
USA 16:45 Projev Powella o ménové politice ve Washingtonu 09/2014

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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