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DUOLEZITE OEEKAVANE UDALOSTI

redchozi

obdobi |—0dhad | skuteénost | konsenzus |

Madarsko 8:30 BézZny ucet 08/2014
Polsko 14:00 Inflace 09/2014 0 -0,4 -0,1 -0,4 -0,4 -0,3
USA 14:30 Maloobchodni trzby - bez automobilt 09/2014 0,2 0,3
USA 14:30 Podnikatelska nalada ve staté N.Y. 10/2014 20 27,54

NAPRI¢ TRHY

e Neshody v jadru eurozény s horsici se ekonomickou situaci nardstaji
o Slaby némecky index ZEW opét nahrava dolaru
o Volny pad cen ropy pokracuje, Brent se obchoduje jiz pobliz 85 USD/barel

Mény % zm. Pravdépodobnost nové recese v eurozoné Vyhrocenou situaci mohou v nadchazejicich
EURICZK 27.57 01 roste s tlr’n, jak pogpo:s,ledm §e'ru spatnxch C|:sel tydnech’ prlostrlt. _dv? udglostl.’ Debata
, 20 02 z eurozény narGstd napéti v trojuhelniku evropskych ministra financi nad
EUR/PLN 4 ’ Berlin, Pafiz, ECB. Berlin chce po vSech problematickym  navrhem  francouzského
EUR/HUF 306,2 0,0 zemich dodrZeni plvodnich rozpog&tovych rozpo&tu na rok 2015. Pafiz v tuto chvili
EUR/USD 1,27 -0,7 zavazkl (tedy dalSi vladni Uspory), strukturalni nehodla ustoupit tlaku Evropské komise a
EUR/CHF 1,21 0,1 reformy a varuje pfed dalS$im uvolfiovanim Berlina a odsouva cil pro 3% schodek
USD/IPY 10706 02 ménové politiky ECB. Pafiz naopak pozaduje vefejnych financi z roku 2015 na rok 2017. Za
' ' vétsi podporu poptavky, at uz skrze ménovou necelych ¢trnact dni budou také zvefejnény
Dluhopisy bps zm. expanzi ECB nebo vétsi rozpoctové vydaje zatézové testy a celkova provérka aktiv
Gesko 2Y 0,08 0 némecké vlady. A ECB chce po Berlinu to evropskych bank. Tentokrat budou testy
. samé co Pafiz, protoze ma strach, ze dalsi dukladnéjsi a je pravdépodobné, ze nékteré
Eurozona 2Y -0,05 -1 viw s . T N . A .  wex -
tisténi penéz bez jakékoliv rozpoctové bankovni skupiny budou muset jesté shanét
L'JSA 21 65 =7 expanze zkratka nepfinese ovoce. dodatecny kapital. A aby toho nebylo malo,
Cesko 10Y 1,04 -5 Dlouhodoba inflatni o&ekavani budou dal ECB bude mit opét praci s obhajovanim svych
Eurozéna 10Y 0,84 -5 padat a pfedevSim domacnostem a vladam, politik. V¢era zacala pred Evropskym soudnim
USA 10Y 221 10 které splaceji vysoké dluhy, nebude rozhodné dvorem . branit OMT . (Outright Mor?etary
do zpévu. Transactions). Jednani jsou ale nevefejna a
Kreditni marze bps zm rozhodnuti v nejbliz§i dobé& pravdépodobné
iTRAXX Banky BBB 118 4 nebude znamo.
Italie CDS 5Y 110 4
Spanélsko CDS 5Y 73 2
Akcie % zm.
PX 120 1,2
DAX 8825 0,1
S&P500 1878 0,2
volatilita (VIX) 23 -7,5
Komodity % zm.
Zlato 1233 -0,4

Ropa Brent

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

= 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

|

CsoOB 15.10.2014

TRrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,45 - 27,65 EUR/USD 1,260 - 1,270 USD/CZK 2161 - 2194
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,70 EUR/USD 1,250 - 1,280 USD/CzK 21,41 - 22,16

Stredoevropské mény Dluhopisy

Korelaéni matice FX kurzd Hor$i nez ocekavany némecky index ZEW za Vynos némeckého desetiletého dluhopisu véera
W a fijen a s nim spojené obavy o rist Némecka poklesly o témé&F 6 bps poté, co ministerstvo
3 =) %) regionalnim ménam nesvédcCily. Nejvétsi ztraty hospodarstvi snizilo svou predpovéd rdstu na
o I o] - . . . ) o . P ) LA
= z T utrpél polsky zloty, ktery navic ovlivnily komentare tento i pristi rok a index ZEW zklamal o¢ekavani,
a 2 a centralniho bankéfe Jerzyho Osiatynskeho, ktery kdyz se poprvé od listopadu 2012 dostal do
fekl, Ze polska centralni banka ma prostor pro zaporu. Navic se zda, Ze i pfes zpomalovani
EUR/CZK 0,04 -0,07 0,08 sniZzeni sazeb o dalSich 75 bazickych bodu, aby némecké ekonomiky Angela Merkelova trva na
EUR/PLN 0,20 -0,08 podpofila  ekonomiku a zamezila  pfilivu udrzovani fiskalni discipliny. Na nepfiznivé
EUR/HUF 011 kratkodobého spekulativniho kapitalu. Oslabil i vysledky indexu ZEW reagovaly v€era i dluhopisy

madarsky forint a to i pfesto, Ze MNB prodala 1

stfedoevropskych ekonomik, jejichz vynosy také

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni) mid. eur ze svych novych swapovych klesaly. Polské dluhopisy byly navic podpofeny
instrumenttl, které maji bankam  pomoci ocekavanim dalSiho snizovani sazeb a vynos 10-
Forward EUR/CZK % zm. komPenzovat n'akllady na' C|zolmenove pujcky, letého dluhopisu se dostal na historickd minima
které soud prohlasil za nezakonné. 2,59 %.
M 27,56 0,07 Dnes bude zvefejnéna  polskd inflace. Dluhopisim se dafilo i v Americe. Pomohly jim
3M 27,55 0,07 Domnivame se, v souladu s trznim konsensem, komentare ¢lena Fedu Williamse, ktery zchladil
6M 2753 0.07 Ze meziro¢ni pokles cen dosahl v srpnu 0,4 % ocekavani brzkého zvySovani sazeb.
! ' (pficemz rizika jsou spise smérem dold) a pFili§
1 Rok 27,48 0,08 optimisticky z pohledu brzkého navratu k cili
nevypada ani zbytek roku. Dnesni inflace spolu s
pateéni  prdmyslovou vyrobou by mohla
F DICzK % .
orward USD/C °zm napovédét néco o dalsich krocich NBP. Nizsi nez
M 21,76 0,85 otekavana inflace by zlotému zcela jisté
3M 21,75 0,85 neprospéla.
6M 21,72 0,85 EUR/USD Komodity
1 Rok 2164 0.86 Americky dolar v€era prudce posilil zpatky do Cena ropy Brent pokraCuje ve volném padu a
okoli 1,2655 EUR/USD. Zda se, Ze mu pomohla véera dokonce zaznamenala nejvyraznéjsi
neschopnost akcii preladit alespori na chvili na propad za posledni 3 roky. K nému patrné
Impl. volatilita 3M % p.b. pozitivni notu. Soucasné euru nehral do karet pfispéla jednak dal$i negativni revize odhadu pro
EUR/CZK 45 030 velice slaby index ZEW (Némecko), ktery se v rust poptavky v letoSnim a pristim roce ze strany
' ' fijnu prudce propadl a dokonce se dostal do IEA, jednak stale zdrzenlivy postoj nékterych
EUR/PLN 57 0,28 zaporu. ¢lent kartelu OPEC k moznému sniZzovani
EUR/HUF 6,9 -0,08 Dnes bude trh sledovat zejména data z USA, kde produkce ropy. Cena listopadového futures
EUR/USD 70 010 budou zvefejnény maloobchodni trzby za zafi. kontraktu na Brent se pred zitfejSi expiraci
' ' Trzni konsenzus je po vybornych vysledcich z propadla na nejniz$i urover od listopadu 2010.
minulého mésice pomérné opatrny, i tak vSak Ize Dal$i bariéry se nachazeji tésné pod 85
Komodity % zm. ocekavat, Zze by americka Cisla méla spiSe dale USD/barel a nasledné tésné nad 84 USD/barel.
Hiinik (USD/t) 1950 0.2 nahravat dolaru. Ceny ostat‘nlcvh komodlt zusta\fa!l vewsrovnavnl s
. ropou relativné v klidu. Cena médi napfiklad véera
Méd (USD/t.) 6800 13 dokonce rostla 0 1,3 % a hliniku 0 0,3 %, ackoliv
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5 zéakladni kovy v priméru lehce ztracely.
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EUR/USD, poslednich 30 hodin. Zdroj: Reuters.
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Brent (USD/bbl), poslednich 250 dnd. 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 1,13 2,0
Madarsko 2,10 -20 Mad’arsko 2,10 0,0 Mad’arsko 2,14 -1,0 Mad'arsko 3,47 -5,0
Polsko 2,00 -50 Polsko 2,04 -1,0 Polsko 1,61 -6,0 Polsko 2,43 -8,5
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna 0,08 0,0 Eurozéna 0,10 -3,2 Eurozéna 1,05 -6,6
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 -0,2 USA 0,25 0,6 USA 2,34 -7,9
UK 0,50 -50 UK 0,56 -0,1 UK 0,62 -2,4 UK 2,22 -4,4
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EURIRS bps zm.
OIN 0,15 0,0 1Y 0,34 0,5 1y 0,19 -1,7
SW 0,16 0,0 SW -0,02 0,1 2Y 0,42 0,0 2Y 0,21 -1,9
2w 0,17 0,0 2W -0,01 0,0 3Y 0,48 0,0 3Y 0,27 -2,9
1M 0,27 0,0 M 0,01 0,2 4Y 0,54 -0,5 4y 0,34 -3,4
3M 0,35 0,0 3M 0,08 0,0 5Y 0,62 -1,0 5Y 0,44 -3,8
6M 0,41 0,0 6M 0,18 0,0 10Y 1,13 -2,0 10Y 1,05 -6,6
1y 0,52 0,0 1y 0,34 0,4 15Y 1,56 -2,5 15Y 1,47 -7,25
Pribor % bps zm. Euribor % bps zm. cDs CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,37 0,5 FRA 1x4 0,10 -2,5 1Y 8 0,0 Mad'arsko 164 0
FRA 3x6 0,33 0,0 FRA 3x6 0,10 -3,2 2Y 17 0,0 Polsko 69 0
FRA 6x9 0,34 0,5 FRA 6x9 0,09 -2,8 5Y 47 0,1 Slovensko 50 0
FRA 9x12 0,34 0,5 FRA 9x12 0,10 -0,3 10v 76 0,0 Irsko 56 0
Portugal. 179 4

K OMPLETNi KALENDAR OCEKAVANYCH UDALOSTI

EI O e
L mm | vy L mim L yy L mm |yl | mim L yly

Némecko 8:00 Inflace 09/2014 *F 0 0,8 0 0,8 0 0,8
Némecko 8:00 Harmonizovana inflace 09/2014 *F 0 0,8 0 0,8 0 0,8
Madarsko 8:30 Bézny ucet 08/2014
EMU 9:00 Projev Draghiho ve Frankfurtu 10/2014
USA 13:00 Kvartalni zisk Bank of America 3Q/2014
Polsko 14:00 Inflace 09/2014 0 -0,4 -0,1 -0,4 -0,4 -0,3
USA 14:30 Maloobchodni trzby 09/2014 -0,2 0,6
USA 14:30 Maloobchodni trzby - bez automobilt 09/2014 0,2 0,3
USA 14:30 Podnikatelska nalada ve staté N.Y. 10/2014 20 27,54
USA 14:30 Vyrobni ceny 09/2014 0,1 1,8 0 1,8
USA 14:30 Jéadrovy index cen v primysiu 09/2014 0,1 1,8 0,1 1,8
Polsko 15:00 Rozpoctové saldo 09/2014 -24636
USA 16:00 Podnikatelské zasoby 08/2014 0,4 0,4
EMU 17:30 Projev Nouye ve Frankfurtu 10/2014
USA 20:00 Bézova kniha 10/2014

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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