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USA 16:00 Prodej novych domu
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NAPRI¢ TRHY

o Lepsi PMI snizuji riziko recese v eurozéné
o Trhy vyc¢kavaji na vikendovy vysledek provérky evropskych bank

o Cena ropy muZe tento tyden vzrust poprvé od konce zafi

Mény % zm. Nalada v evropské ekonomice na tom neni | tak ale podnikatelska nalada v eurozéné na
EUR/CZK 2768 00 tak Spatné, jak se trhy baly. Souhrnny index téchto Urovnich ukazuje na velice pomaly rust
' ' PMI lehce vzrostl na 52,2 bodu. | tak ale index v druhé poloving roku. Ocekavame, Ze
EUR/PLN 423 0.1 zustava pobliz letoSnich minim. Moc pfijemny eurozona se bude pohybovat vpfed Snecim
EUR/HUF 307.8 03 neni ani bliz§i pohled do struktury evropské tempem 0,1-0,2 % mezikvartalné. Poptavka
EUR/USD 1,26 0,0 nalady. ZhorSovaly se predevSim nové spolu s inflacnimi tlaky zistane velice slaba a
EUR/CHF 121 0.0 objednavky, které jsou nejslabsi od cervence oziveni velice zranitelné.
USDIIPY 108,27 10 2013, a vyhled ni":l trhu prace. Prudky p’ro_pad o ) _
zaznamenaly také ceny produkce, které jsou Posledni ¢&isla z eurozény jsou dobrou
Dluhopisy bps zm. podle prizkumu mezi podniky v eurozéné na zpravou pro Cesko. Na§ predstihovy indikator
Cesko 2Y 010 0 nejnizsich drovnich za &tyfi a pal roku. Zda se, (Blesk) se zacal v poslednich mésicich
e sna 2Y ' 4 Ze slabé euro inflaci vzhdru moc nepomaha. zhorSovat pravé kvuli hor§i némecké nalade.
urozona -0.0 0 Jakékoliv zpravy o tom, Ze riziko nové recese
USA 2Y 0,39 2 Dobrou zpravou naopak je, Ze zlepSeni tahlo v v eurozéné se zmensuje, jsou bezpochyby
Cesko 10Y 0,99 -1 fijnu pfedevS§im Némecko. To je hlavni vitany.
Eurozéna 10Y 0,89 3 predskokan celé eurozéony. Vysledek
zhorSoval predev§im dal$i vyrazny propad
USA 10Y 2,28 5 : » . RS
indexu PMI ve Francii. V druhé nejvétsi
Kreditni marze bps zm. ekonomice eurozoény je ale citlivost vykonu
iTRAXX Banky BBB 139 0 hgsv;?odars,zw rlla podﬂlkaktelskev n’alady. odt?:?:e
nizsi. avic onkurenéni indikator
Italie CDS 5Y 127 -1 . . . .
a 'e' francouzské podnikatelské nalady INSEE
Spanéisko CDS 5Y 83 1 zaznamenal zlep$eni.
Akcie % zm.
PX 127 -0,3
DAX 9047 1,2
S&P500 1951 1,2
volatilita (VIX) 17 -7,5
Komodity % zm.
Zlato 1232 -0,7
Ropa Brent 86,7 2,4
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,60 - 27,85 EUR/USD 1,260 - 1,280 USD/CZK 2156 - 22,10
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,50 - 27,90 EUR/USD 1,250 - 1,290 USD/CZK 21,32 - 22,32

Stiredoevropské mény Dluhopisy

Korelaéni matice FX kurzd Polské maloobchodni trzby sice véera zaostaly Jak evropskd data ohledné predstihovych
za o¢ekavanim, avsak zloty vici euru nepatrné ukazateld (PMI), tak americké statistiky z trhu
= LL a o , . .. . . . P - » .
3 =) %) posilil. Vysledky maloobchodu jsou zajimavé, a prace nepotvrdily posledni dojmy, Ze by mélo byt
% é § ackoliv ¢ast propadu Ize pfic¢ist poklesu cen, tak hife, ale spiSe naopak, na coz nemohly
a 2 a celkové jde jisté o hor§i zpravu, ktera muze bezpeéné vladni dluhopisy reagovat jinak nez
zvySovat pravdépodobnost snizeni sazeb v dal$im rdstem vynosu. Viditelné to bylo zejména
EUR/CZK 005 003 ' -0,03 listopadu opé&t 0 50 bazickych bodd (se kterym v USA, kde vynosy na del$im konci kfivky
EUR/PLN 0,30 0,12 vSak stale spise nepocitame). Mira vzrostly o pfiblizné 5 bazickych bodu. S ohledem
EUR/MUE 0.04 nezaméstnanosti naopak dopadla mirné Iépe. na relativné dobra americka konjunkturalni data a

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni)

Koruna vcera vuci euru rovnéz mirné posilila a
opaénym smérem se naopak vydal forint.

Dnes je kalendar ocekavanych udalosti spise
nezajimavy a regionalni mény se mohou
podobné jako i hlavni trhy soustredit na blizici se
zverejnéni vysledkl stress testl ECB. Kromé
toho mohou byt zloty s korunou v nadchazejicich
dnech az tydnech mirné nervézni z bliziciho se
zasedani centralnich bank v obou zemich.

EUR/USD

Euro si sice prfipsalo body za lepSi nez
ocekavané vysledky predstihovych ukazatel PMI
za eurozénu, av8ak jeho zisky byly véera velmi
mirné a kurz eurodolaru nedokazal (na del$i ¢as)
vyraznéji prekroCit Urovent 1,267. Dolaru totiz
pomohly dal$i velmi dobré tydenni statistiky z
amerického trhu prace, které vésti velmi dobra
¢isla (payrolls) za fijen.

Pfi absenci zajimavéjSich dat bude trh zfejmé
vyckavat na vikendové vysledky zatéZzovych
bankovnich testd v EU a predevs§im na dilezité
zasedani Fedu, jez se odehraje v poloviné
pristiho tydne.

Brent (USD/bbl)

predev$im neklesajici inflaci Ize sézet na to, ze
pfed blizicim se zasedanim FOMC pujdou
vzhiru i vynosy na kratkém konci kfivky, kde se v
minulém tydnu dost zasadné posunuly ocekavani
ohledné prvniho zvyseni sazeb ze strany Fedu
(dokonce az na konec roku 2015).

Komodity

Cena ropy Brent véera poskocila 0 2,5 % vzharu
a patrné tedy zaznamena prvni tydenni rast
poprvé od konce zafi. Hlavni roli sehraly zpravy o
niz§ich dodavkach na trh ze strany Saudskeé
Arabie, pficemz produkce zustala v zafi vysoka.
Zpravy vSak patrné nesouvisely s néjakou
zménou v ropné politice zemé a ¢ast produkce
prosté mohla sméfovat do zasob s tim, jak
spotfeba ropy na Blizkém vychodé v zimnich
meésicich klesa.

Ceny zakladnich kovu vcera ve vétsiné pripadu
klesaly stejné jako cena zlata, které se nelibil rust
vynosu v USA.

Forward EUR/CZK % zm.
M 27,68  -0,06
3M 27,67  -0,06
6M 27,66  -0,07
1 Rok 27,62  -0,06
Forward USD/CZK % zm.
M 21,88  -0,07
3M 21,87  -0,07
6M 21,84  -0,07
1 Rok 21,77  -0,06
Impl. volatilita 3M % p.b.
EUR/CZK 45 -0,34
EUR/PLN 6,3 0,00
EUR/HUF 7,1 0,01
EUR/USD 74  -0,10
Komodity % zm.
Hlinik (USDI/t) 1988 -1,3
Méd’ (USDIt.) 6694 1,0
WTI (USD/bbl) 102,9 0,5
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/USD, poslednich 100 hodin. Zdroj: Reuters.
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Brent (USD/bbl), poslednich 50 dnl. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficialnich urokovych sazeb CNB: 2014 - beze zmén ECB: 2014H2 - beze zmé FED: 2014 - beze zmén
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
¢R 0,05 -20 ¢R 0,35 0,0 ¢R 0,31 0,5 CR 1,17 15
Mad'arsko 2,10 -20 Madarsko 2,10 0,0 Madarsko 2,14 0,0 Madarsko 3,49 0,0
Polsko 2,00 -50 Polsko 1,99 -1,0 Polsko 1,59 2,5 Polsko 2,45 25
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna 0,09 0,1 Eurozéna 0,13 1,0 Eurozéna 1,15 3,7
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 0,1 USA 0,27 0,6 USA 2,42 6,7
UK 0,50 -50 UK 0,55 0,1 UK 0,63 -0,5 UK 2,32 2,2
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,15 0,0 1Y 0,33 0,0 1Y 0,22 1,3
SW 0,16 0,0 SW 0,00 1,3 2Y 0,43 0,5 2y 0,24 -1,1
2W 0,17 0,0 2W 0,00 0,6 3y 0,49 0,5 3Y 0,30 1,1
im 0,27 0,0 im 0,01 0,2 4Y 0,56 0,5 a4y 0,38 1,6
3M 0,35 0,0 3M 0,09 0,1 5Y 0,65 1,0 5Y 0,49 1,1
6M 0,41 0,0 6M 0,19 0,1 10v 1,17 15 10Y 1,15 3,7
1y 0,51 0,0 1Y 0,34 0 15Y 1,59 15 15Y 1,57 4,74
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,36 0,0 FRA 1x4 0,12 0,0 1Y 8 0,0 Mad'arsko 172 3
FRA 3x6 0,31 0,5 FRA 3x6 0,13 1,0 2Y 17 0,0 Polsko 68 -1
FRA 6x9 0,32 0,5 FRA 6x9 0,12 0,0 5Y 47 0,0 Slovensko 51 0
FRA 9x12 0,33 0,5 FRA 9x12 0,12 0,6 10v 76 0,0 Irsko 66 2
Portugal. 204 -2

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi m
yly

Némecko 8:00 Spotiebitelska divéra GfK 11/2014 8,5 8,3
Italie 10:00 Maloobchodni trzby 08/2014 -0,1 -1,5
EMU 10:20 Projev Praeta v Milané 10/2014
UK 10:30 HDP 3Q/2014 *A 0,7 3 0,9 32
USA 16:00 Prodej novych domu 09/2014 470 504

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, divéryhodné a odpovidajici
skuteénosti. Pesto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanc ¢i zmocnénci neprebira zadnou pravni odpovédnost ani zaruku vigéi klientovi za jakoukoliv informaci, ktera je obsaZena v tomto
dokumentu, a zaroveri CSOB negini zadné prohlageni ohledné presnosti a Uplnosti téchto informaci. CSOB také nepiebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo $kodu, kterou maze klient
utrpét. CSOB jako aktivni Uéastnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuiji informace obsaZené v tomto
dokumentu. Bez predchoziho 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 predpist (dale jen ,ob&ansky zakonik®), ani vefejnou nabidku podle § 1780 ob&anského zakoniku.
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