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« Hity okurkové sezény: index PMI, zasedani CNB a payrolls

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
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urovné za posledni dva roky. DalSi nepfijemna
zprava pro akciovy trh druhé nejvétsi svétové
ekonomiky. Cervencova data ukazala, ze
propad ¢inského pramyslu v ¢ervenci zrychlil,
a to predevSim diky propadu novych
objednavek a stavajici produkce. Data davana
dohromady soukromou spole€nosti jsou o
poznani cernéjsi nez oficialni ¢insky index
podnikatelské nalady, ktery zfidka kdy ukazuje
néco jiného nez expanzi. Slaba &isla by v
nejblizs§i dobé mohla ¢&inskou  vladu
vyprovokovat k novym pokusum o stimulaci
ekonomiky. Na skladé ale neni mnoho novych
receptd. Peking tak pravdépodobné pfimicha
stimula¢ni kofeni, které jiz dnes pouziva - tj.
mUze zrychlit vydaje na infrastrukturni projekty
a soucasné podpoiit poskytovani Gveért
prostfednictvim  snizeni miry  povinnych
minimalnich rezerv. To ale pro
preinvestovanou a rychle se zadluzujici

¢inskou ekonomiku nemusi byt zrovna idealni
|é¢ebna kura.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Podnikatelské nalady v primyslu jsou na
programu i v ostatnich koutech svéta, v€etné
stfedni Evropy. Pocitame s tim, Ze Ceské i
polské indexy budou ve svétle dobrych
vysledkG Né&mecka ukazovat na pokracujici
expanzi ve zbytku letoSniho roku.

Pozdgji b&hem tydne zaseda Ceska narodni
banka. Koruna mlze byt pred tim lehce
nervézni a mirné oslabit. CNB ale zatim podle
naseho nazoru nevysle trhim zadny vyrazny
novy signdl a i otazka eventualniho zavedeni
zapornych urokovych sazeb by méla zatim
zlstat v roviné teoretickych debat. Po
zasedani tak koruna pravdépodobné spi$
znovu nabere smér 27,00 EUR/CZK.

Zaveéru prvniho tydne v mésici budou klasicky
vévodit &isla z amerického trhu prace. Po
prekvapivé slabém rGstu mezd za druhy
kvartal to bude pravé dynamika mezd, ktera
bude investory odhadujici nac¢asovani prvniho
rlstu americkych sazeb, trapit nejvice.
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Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,15 EUR/USD 1,085 - 1,100 USD/CZK 2455 - 25,02

Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,30 EUR/USD 1,060 - 1,120 USD/CZK 24,11 - 25,75

Devizové trhy
Ceska koruna se opét natésno pibliZila hranici

Korela¢ni matice FX kurzu
EUR/CZ 27,0, av$ak to, zdali CNB byla nucena

3 L:)L 9) intervenovat, potvrzeno nebylo. Dnesni statistiky
% é g publikované CNB by véak mohly naznadit, zda se
a a a néjaké intervence opravdu odehraly. Kazdopadné
se v8ak za¢ina blizit zasedani CNB. Strach, ze
EUR/CZK 0,00 -0,04 0,25 CNB zavede zaporné Urokové sazby, by mohl
EUR/PLN 0,51 0,14 korunu mirné a doc¢asné oslabit.
Stfedni Evropa vSak bude jako celek sledovat
EUR/HUF -0,02 K
vysledky indexti PMI. Sazime na dobré vysledky,
korelace 30 min zmén (za 5 dni) coz by mohlo byt plus pro viechny mény v
regionu.
0 ™ ;e .
Forward EUR/CZK % zm. Kurz eurodolaru zazil volatilni konec tydne. Vazenl kllentl!
M 27,1 0,07 Ménovy par EUR/USD totiz nejprve oslabil nad v letnim obdobi bude na
3M 27.1 0,06 hladinu 1,10 poté, co byly zvefejnény . B
o I neodekavané slabé udaje o ristu pracovnach prfechodnou dobu (tj do

nakladl. V zapéti doslo ke korekci, ktera byla <
1 Rok 27,0 0,03 motivovana jednak dobrym vysledek 21 St} p na) Vy Chazet

chicagského indexu PMI a jednak jestfabim Denni finacéni Zpravodaj
vyrokem ¢lena FOMC Bullarda. Ten uvedl, Ze

Forward USD/CZK % zm. Fed se nachazi v dobré pozici k prvnimu kroku ve zkracené verzi. Ta
M 246 -0,38 normalizace (ménové politiky). 2
aM 246 -039 Na zacatku tohoto tydne pfitdhne pozornost index nebUde Obsahovat p asaz
. . podnikatelské nalady v americkém pramyslu ISM. o) d/UhOpISOV_yCh,
6M 245  -035 Trh odekava stagnaci ukazatele na urovni 53,5 K itnich kciovvch
1 Rok 244  -0,32 bodu, pficemz my vidime ponékud slabsi OmOdltnIC aa CIOVyC
vysledek (nikoliv véak zasadné). Eurodolar vSak trZiCh
evidentné potfebuje silngjSi signal, ktery by trh :
Impl. volatilita 3M % p.b. posunul trvaleji a hloub&ji pod droveri 1,10.
EUR/CZK 54 -0,02
EUR/PLN 71 -0,10
EUR/HUF 7.9 -0,05
EUR/USD 10,4 -0,03
Komodity % zm.
Hlinik (USD/t) 1618 -15
Mé&d’ (USDIt.) 5233 -0,6

Brent (USD/bbl)

70 4

65 -

60 1

55 4

50 4

45 _—
< n wn wn n n n wn wn n wn n wn n n n wn wn n n n n n wn wn wn n wn n n n
— - — - - - - — — - — — — - - — - — I — — — - - - - - - — — —
o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o o
§ § § § § § § § § § & § § &8 §& 8 §& 8 d& 8 §& 98 &d& 98 d& 98 &« &8 d
6 4 d < d o o o o o 0 o 0 5 < ¥ § < v oW ¥ oW ¢ 8 9 8 N N N NN
— ~ < i) © < — e} n < — 0 n — 0 mn N (<2 © ™ o ~ o™ o ~ < — (=] n o~ o
;1’ - ~N N - - N - Ll N - N N Ll N ~N - - N - N N

Brent (USD/bbl), poslednich 151 dnl. Zdroj: Reuters.
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TABULKY - UROKOVE SAZBY

Ocekavané zmeény oficialnich urokovych sazeb CNB: 2015 -beze zmén ECB: 2015 -beze zmén FED: 2015Q2 +25 bps
Ofic. sazby posl zm. IBOR 3M bps zm. FRA 3x6 bps zm. IRS 10 let bps zm.
¢R 0,05 -20 ¢R 0,31 0,0 ¢R 0,27 -13,0 CR 1,13 1,0
Mad'arsko 1,35 -15 Mad'arsko 1,36 0,0 Mad'arsko 1,43 -2,0 Mad'arsko 3,14 -4,0
Polsko 1,50 -50 Polsko 1,72 0,0 Polsko 1,71 1,8 Polsko 2,70 -0,7
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna -0,02 0,0 Eurozéna 0,01 2,0 Eurozéna 0,99 -1,8
USA 0-0,25 -75 USA 0,31 0,9 USA 0,46 -4,7 USA 2,26 -7,5
UK 0,50 -50 UK 0,58 0,1 UK 0,67 -1,2 UK 2,04 -4,9
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,15 0,0 1Y 0,25 0,5 1Y 0,06 0,0
SW 0,16 0,0 SW -0,13 -0,1 2Y 0,33 0,5 2y 0,10 -0,1
2W 0,16 0,0 2W -0,12 0,0 3y 0,41 0,5 3Y 0,17 0,0
im 0,22 0,0 im -0,08 -0,1 4Y 0,52 0,5 a4y 0,28 -0,1
3M 0,31 0,0 3M -0,02 0,0 5Y 0,64 1,0 5Y 0,40 -1,4
6M 0,39 0,0 6M 0,05 0,0 10v 1,13 1,0 10Y 0,99 -1,8
1y 0,48 0,0 1Y 0,17 -0,2 15Y 1,45 -1,0 15Y 1,32 -2,6
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,30 0,0 FRA 1x4 -0,02 0,1 1Y 16 0,0 Mad'arsko 149 0
FRA 3x6 0,27 -13,0 FRA 3x6 0,01 2,0 2Y 19 0,0 Polsko 69 0
FRA 6x9 0,22 2,0 FRA 6x9 -0,02 -0,9 5Y 49 0,0 Slovensko 51 0
FRA 9x12 0,21 2,0 FRA 9x12 -0,01 0,0 10v 77 0,0 Irsko 51 0
Portugal. 170 -1

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

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

/
Némecko 8:00 Maloobchodni trzby 06/2015 -2,3 51 0,3 0,5 -0,4
Polsko 9:00 Index nakupnich manazerd v primyslu 07/2015 54,5 54,1 54,3
Madarsko ~ 9:00 Obchodni bilance 05/2015 *F 507 505
Madarsko 9:00 Index nakupnich manazerd v pramyslu 07/2015 50 55,1
CR 9:30 Index nékupnich manazerd v pramyslu 07/2015 56,1 56,9
Francie 9:50 Index nakupnich manazerd v pramyslu 07/2015 *F 49,6 49,6
Némecko 9:55 Index nakupnich manazerd v pramyslu 07/2015 *F 51,5
EMU 10:00 Index nakupnich manazer( v primyslu 07/2015 *F 52,2
UK 10:30 Index nakupnich manazer( v primyslu PMI 07/2015 51,5 51,4
CR 14:00 Rozpoétové saldo 07/2015 22,6
SR 14:00 Rozpoctové saldo 07/2015 -1343
USA 14:30 Osobni pFijmy 06/2015 0,3 0,5
USA 14:30 Osobni vydaje 06/2015 0,2 0,9
USA 14:30 Deflator osobni spotreby 06/2015 0,2 0,2 0,3 0,2
USA 14:30 Jadrovy deflator osobni spotfeby 06/2015 0,1 1,2 0,1 1,2

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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