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Pramyslova vyroba

Jadrova inflace

Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti

Podnikatelska nalada philadelph. Fedu
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o Sentiment v ¢inském prumyslu (PMI) se opét zhorsuje, co na to Evropa?
o Inflacni ocekavani v USA dale klesaji
o Polské realné mzdy rostou o vice nez 4 % mezirocné

Mény

EUR/CZK
EUR/PLN
EUR/HUF
EUR/USD
EUR/CHF
USD/IPY

Dluhopisy
Cesko 2Y
Eurozéna 2Y
USA 2Y
Cesko 10Y
Eurozéna 10Y
USA 10Y

Kreditni marze
iTRAXX Banky BBB
Italie CDS 5Y
Spanélsko CDS 5Y

Akcie

PX

DAX

S&P500
volatilita (VIX)

Komodity
Zlato
Ropa Brent

% zm.

27,69 -0,1
4,22 0,1
305,0 -0,2
1,26 0,1
1,20 0,0
117,98 0,9
bps zm.
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140 -1
128 -1
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% zm.

128 0,3
9473 0,2
2049 -0,2
14 0,7

% zm.

1183 -1,2
78,1 -0,4

DnesSni podnikatelska nalada v &inském
prdmyslu po ranu prekvapila  hor§im
vysledkem a trhy s napétim vyckavaji, s ¢im
pfijde Evropa.

Index podnikatelské nalady v cinském
prdmyslu (PMI) propadl na mezni hranici 50
bodi  oddélujici pozitivni a negativni
sentiment. BohuZel poklesly pfedevSim
klicové  slozky indexu - vyroba a
zaméstnanost. Cinské ekonomice

vyrovnavajici se s nerovnovahami na realitnim
trhu maze sice pomoci klesajici cena ropy. |
tak ale poroste tlak na cinské autority, aby
pfijaly ~ nova  opatfeni na  podporu
hospodaiského rastu.

V eurozoné dnes prvni odhady listopadové
nalady v primyslu pomohou rozlousknout
investordm otazku, zda skute¢né dochazi k
urcité stabilizaci ocekavani. V uplynulém

meésici zaznamenala podnikatelska nalada v
eurozoné lehky narust a HDP za tfeti kvartal
skongilo lehce nad odhadem trha.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

To do mizérie evropskych ¢&isel vneslo trochu
svétla a investofi zacali mirnit své sazky na
pfichod nové recese. VSeobecné také
prevlada predstava, ze by eurozéné meéla
Gasem trochu pomoci levnéjSi Evropa a slabsi
euro. Achillovou patou zlstava prili§ utazena
rozpoctova politka a nepfijemné je také
klopytani Ciny v kombinaci s poklesem ruské
ekonomiky.

Pozitivni obrat (stabilizace) evropskych
podnikatelskych nalad je dllezity i pro stfedni
Evropu. NaSe predstihové indikatory pro
stfedoevropské ekonomiky se v poslednich
mésicich zhorSovaly predevS§im kvali horsi
podnikatelské naladé v Némecku. V Cesku a
v Madarsku se zatim hor$i némecky
sentiment v ocekavani domacich podniki
pfili§ neodrazil. Dlouhodobé se ale tézko
dokaze stfedni Evropa od vykonu svého
nejvétsiho obchodniho partnera odpoutat.
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TrHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,55 - 27,80 EUR/USD 1,240 - 1,255 USD/CZK 2195 - 2242
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,40 - 27,80 EUR/USD 1,230 - 1,260 USD/CZK 21,75 - 22,60
Stiedoevropské mény Dluhopisy
Korelaéni matice FX kurzd Na trzich stfedoevropskych mén v&era panoval V¢erejSi zépis z posledniho jednani FOMC
klid. Koruna s forintem zaznamenaly vyraznéjsi potvrdil, Ze uvniti Fedu se zivé debatuje o tom,
= LL a ~ P o « - - . .
i =) 0 pohyby nez zloty, ackoliv v Polsku se dély patrné kdy a jakym tempem zvySovat Urokové sazby,
% é § nejzajimavéjsi véci, nebot i v fijnu zde pficemz se ukazuje, Ze centralni bankére zajima,
2 2 2 pokracoval prekvapivé silny rist mezd. Ty se jak se vyvijeji inflaéni ocekavani trhu. Ty totiz
w [ [ A - N . . L M -
meziro¢né zvysily o 3,8 %, coz ukazuje na vice klesaji v USA, kdyz vcCera klesly na tfileta
EUR/CZK 0,08 0,15 0,00 nez ctyfprocentni rust realnych mezd. Spolu s minima, coZz samozifejmé& podporuje ceny
EUR/PLN 0,08 -0,09 pozitivnim trendem zaméstnanosti to znamena, dluhopisti. Je to dano nizkou inflaci, kterd bude
EUR/MUE 0.06 Ze ekonomika by se méla i na konci letoSniho shodou okolnosti v USA zvefejnéna dnes. Za

korelace desetiminutovych zmén (za 5 dni)

roku (a patrné i na zacatku roku pristiho) opirat
zejména o spotfebu domacnosti. Zloty nicméné
na data prakticky nezareagoval.

fijen se ocCekava sice pokles, ktery bude dan
poklesem cen benzinu, av8ak zajimavéjsi bude
jadrova slozka, ktera s ohledem na narust
vyrobni inflace nemusi jit timto smérem.

Forward EUR/CZK % zm. ; o P o
| dnes je regionalni kalendar zajimavy zejména
M 27,70 -0,01 diky Polsku, kde bude zvefejnéna pramyslova Jinak ceny dluhopist dnes v Evropé oteviou pod
3M 27,69 -0,02 produkce. Kromé toho budou region zajimat i vlivem slabého ¢inského indexu PMI a budou
bleskové odhady podnikatelské nalady v EMU, u Gekat na to, jak vyzni obdobné indexy
M 27,68 -0,01 kterych se ¢eka mirné vylepseni. podnikatelskych nalad v Némecku a Francii.
1 Rok 27,65 -0,01
Forward USD/CZK % zm.
M 22,07 -0,07
3M 22,06 -0,07
6M 22,03 -0,07 EUR/USD Komodity
1 Rok 21,95 -0,08 Kurz eurodolaru i v€era jen velmi decentné Zatimco ceny zakladnich kov( véera rostly v
stoupal, kdyz zvefejnéni zapisu z posledniho pruméru takika o procento (to bylo vSak
jednani FOMC nepfineslo zasadné nové ovlivnéno zejména vice nez tfiprocentnim ristem
Impl. volatilita 3M % p.b. informace. ceny niklu), tak ceny ropy a zejména zlata
EUR/CZK 42 0.15 klesaly. Zlatu neprospély vysledky prizkumu
' ! Dnes$ek bude na data kone¢né zajimavy a to jak Svycarského referenda o navySeni podilu zlata
EUR/PLN 52 016 v Evropé, tak v USA. Zatimco v eurozéné budou na celkovych rezervach a pozdéji vecer ani zapis
EUR/HUF 6,9 0,02 zvefejnény dulezité indexy podnikatelskych nalad z jednani Fedu. Dalsi pokles, tentokrat vSak asi
. g : o )
EUR/USD 77 -001 (F’MI), .palf, v L{SA lf gbdob'n_emu |nde>f9 z jen 0 0,5 %, zaznamenala i cena ropy Brent.
Filadelfie pfibude i spotfebitelska inflace za fijen.
Uvidime nakolik se v evropskych (resp. Bleskovy odhad ¢inského indexu PMI za listopad,
Komodity % zm. némeckém a francouzském) indexech PMI ktery dosahl hodnoty 50 bodl (o 0,4 bodu horsi
L projevi oslabeni eura v predchozich tydnech. nez minuly mésic) ma prozatim na trhy mirny
Bliniid(ESD/E) €020 0 Prekvapeni &i zklamani z PMI miZe dnes prinést dopad. Napfiklad cena médi klesa oproti
Méd’ (USD/t.) 6688 0,9 zi'ejmé nejvétsi volatilitu na trh. vcerejsku asi o 10-15 USD/t.
EUR/USD Vynos desetiletého amerického dluhopisu (%)
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EUR/USD, poslednich 75 hodin. Zdroj: Reuters. 'ynos desetiletého amerického dluhopisu (%), poslednich 250 dnu. 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 0,34 0,0 ¢R 0,30 0,5 CR 1,07 5,0
Mad'arsko 2,10 -20 Mad'arsko 2,10 0,0 Mad'arsko 2,08 1,0 Mad'arsko 3,19 8,0
Polsko 2,00 -50 Polsko 2,06 0,0 Polsko 1,94 2,0 Polsko 2,49 8,0
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna 0,08 0,0 Eurozéna 0,11 0,3 Eurozéna 1,06 3,2
USA 0-0,25 -75 USA 0,23 -0,1 USA 0,27 -0,8 USA 2,46 2,6
UK 0,50 -50 UK 0,56 0,1 UK 0,61 0,4 UK 2,21 1,7
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/IN 0,15 0,0 1y 0,33 1,0 1Y 0,21 0,5
Sw 0,16 0,0 SW -0,02 0,1 2Y 0,40 1,0 2Y 0,24 0,7
2W 0,17 0,0 2W -0,01 0,0 3Y 0,45 2,0 2N 0,31 1,3
im 0,26 0,0 M 0,01 0,0 a4y 0,52 4,0 a4y 0,37 2,2
3M 0,34 0,0 3M 0,08 0,0 5Y 0,59 50 5Y 0,47 2,7
6M 0,41 0,0 6M 0,18 0,0 10y 1,07 50 10y 1,06 3,2
1y 0,51 0,0 1Y 0,34 0,2 15Y 1,49 2,0 15Y 1,48 5,36
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,35 0,0 FRA 1x4 0,12 15 1y 8 0,0 Madarsko 173 1
FRA 3x6 0,30 0,5 FRA 3x6 0,11 0,3 2Y 17 0,0 Polsko 66 0
FRA 6x9 0,31 0,5 FRA 6x9 0,10 0,8 5Y 47 0,0 Slovensko 51 0
FRA 9x12 0,31 0,5 FRA 9x12 0,12 1,4 1oy 76 0,0 Irsko 58 0
Portugal. 214 0

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

obdobi |_0dhad | skuteénost | konsenzus | predchozi
yly yly yly yly

/
Némecko 8:00 Vyrobni ceny 10/2014 -0,2 -1 -0,2 -1 0 -1
Francie 9:00 Index nakupnich manazerd v primyslu 11/2014 *P 47,6 48,8 48,3
Némecko 9:30 Index nakupnich manazerd v pramyslu 11/2014 *P 51,5 51,4
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 11/2014 *P 50,8 50,6
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( ve sluzbach 11/2014 *P 52,4 52,3
Polsko 14:00 Prdmyslova vyroba 10/2014 3,7 1,4 16,5 4,2
Polsko 14:00 Vyrobni ceny 10/2014 -0,2 -1,2 0,1 -1,6
USA 14:30 Inflace 10/2014 -0,1 1,6 0,1 1,7
USA 14:30 Jadrova inflace 10/2014 0,1 1,7 0,1 1,7
USA 14:30 Nové zadosti o davky v nezaméstnanosti 11/2014 284 290
USA 14:30 Pokracujici zadosti o davky v nezaméstnanosti 11/2014 2370 2392
USA 16:00 Podnikatelska nalada philadelph. Fedu 11/2014 18,5 20,7
USA 16:00 Prodej stavajicich domu 10/2014 5,15 5,17
EMU 16:00 Index spotiebitelské divéry 11/2014 *A -10,7 -11,1
USA 16:00 Predstihové ukazatele 10/2014 0,6 0,8

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.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. Investi¢éni vyzkum



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

