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o Krvava lazern komodit pokracuje - barel ropy Brent je pod 50 USD

o Klesajici ceny ropy tlaci dolu vynosy vladnich dluhopist
 Vynikajici ndlada v éeském priimysiu korunou nepohnula a tak se éekd na CNB

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

27.05
4.15
307.5
1.10
1.06
124.04
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2.15
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0.1
0.1
-0.3
0.0
0.1

bps zm.

h kBB s W

bps zm.
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Dokonalé boure, aneb anglicky perfect storm.
Tu pfesné v poslednich dnech zazivaji trhy
komodit v ¢ele s ropou. Cenam komodit dnes
totiz nehraje do karet vibec nic.

Zacnéme poptavkou, jejiz rdst vinou slabsi
vykonnosti ¢inské ekonomiky, jez je nejvétsim
odbératelem komodit, pokulhava. Vypadek
pfitom nedokazou =zachranit ani Setrngjsi
vyspélé zemé, ani tzv. emerging markets,
které jsou mnohdy rovnéz zavislé na cenach
komodit. A aby toho nebylo malo, tak tzv.
finanéni poptavku po komoditach nutné dusi
hrozba, ze americka centralni banka jesté do
konce roku za¢ne zvySovat Urokové sazby.

Na strané nabidky je pak situace pro komodity
- pfedevsim pak fosilni paliva (uhli, ropa, plyn)
- jesté nepfijemngjsi. Trh stale nedokazal
vstfebat prebytky ropy a plynu, které generuji
objevy tézby téchto surovin z bfidlic v USA.
Trh s ropou navic ohrozuji barely valici se z
Perského zalivu - z Iraku, Saudské Arabie a
nyni pfedev&im potencialné z iranu.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

Kdyz k tomu vSemu pfipoéteme pfipravu
vyspélych zemich - zejména tedy EU a USA -
na dlouhodobé  kfizacké tazeni  vUCi
komoditam zpuUsobujicim globalni oteplovani,
které ma odstartovat pafizsky summit na
konci tohoto roku, neni co divit, Ze medvédi
na komoditnich trzich tak radi.

Pro CR ale i drtivou vétsinu zemi v Evropé
jsou vsak klesajici ceny surovin, které vesmeés
dovazi, pfiznivou zpravou. Déle totiz vylepSuji
sménné relace. DalSim vedlejSim efektem pak
je nizsi mira inflace. Je tfeba pfipravit se na
to, Ze pujde vzharu jesté pomaleji, néz jsme si
mysleli. A to je konec koncl i hlavni divod
pro¢ se viladnim dluhopist opét zacalo
globalné dafit, ackoliv je pfed tfemi mésici uz
témér vSichni odepisovali.
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Denni FX vyhled EUR/CZK 27.00 - 27.15 EUR/USD 1.090 - 1.100 USD/CZK 2455 - 2491

Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27.00 - 27.30 EUR/USD 1.060 - 1.120 USD/CZK 2411 - 25.75

Devizové trhy
Spise klidné bylo v€era i obchodovani se
stfedoevropskymi ménami. Koruna se zlotym

Korela¢ni matice FX kurzd

= w o ) P . o . .
3 =) 0 sice mozna néco malo vytéZly z vybornych
% é g vysledku podnikatelskych nalad, ale posileni vici
a a a euru bylo nakonec pouze malé. Podnikatelska
nalada v Madarsku se sice propadla, nicméné
EUR/CZK 005 -0.03 0.17 vzhledem k vyrazné volatilit¢ v pfipadé
EUR/PLN 0.44 0.15 madarského indexu Cislo nijak neprecerujeme.
EUR/HUE 004 Dn”eénl’ (.:Ien neni z hledisulia regignélnich l:ldé-k)stl'
zajimavy a trh se tak muze v klidu soustredit na
korelace 30 min zmén (za 5 dni) &tvrteéni zasedani CNB, které maze byt po delsi
dobé zajimavé.
Forward EUR/CZK % zm. Americky dolar véera vuci ko$i mén mirné Vazenl kllentl!
M 270 -011 posiloval. O néco horsi vysledky podnikatelské v letnim obdobi bude na
3M 270 -0.11 nalady v USA (index ISM) za Cervenec sice na . .
o I dolar mély viiv, ale pouze velmi maly a preChOanU dobu (t] do

kratkodoby. Podobné ani o néco lepsi vysledky 2
1 Rok 270 -0.11 podnikatelské nélady v eurozéné za stejny mésic 21 Srpna) vychazet

vyznamngj$i vliv nemély. Dolaru tak na fronté s Denni finacéni Zpravodaj

eurem mohla na jedné strané pomoci necekané

Forward USD/CZK % zm. $patnd nalada podnikateld v Cing. Na strang ve zkracené verzi. Ta

M 24.7 0.14 druhé pak euru neprospél prudky propad burzy v nebude obsahovat paséz'
Athénach.

3M 24.6 0.15 , .
DneSek neni z pohledu udalosti zajimavy. Ve (0] d/UhOpISOV_yCh,

6M 246 011 zbytku tydne pfitahnou spide pozornost statistiky ., ..

1 Rok 24.4 0.05 z amerického trhu prace (zitra ADP report, v kOleOdItnICh a akCIOVyCh
patek payrolls), které by podle nas mély nahravat trzich
dolaru. :

Impl. volatilita 3M % p.b.

EUR/CZK 55 0.09

EUR/PLN 7.1 0.08

EUR/HUF 8.1 0.15

EUR/USD 10.6 0.12

Komodity % zm.

Hlinik (USD/t) 1612 -0.3

Méd' (USD/t.) 5220 -0.2
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Brent (USD/bbl), poslednich 152 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 040  13.0 CR 108 -55
Mad'arsko 1.35 -15 Madarsko 1.36 0.0 Madarsko 1.42 -1.5 Madarsko 3.10 -4.0
Polsko 1.50 -50 Polsko 1.72 0.0 Polsko 1.70 0.8 Polsko 271 0.5
Eurozéna 0.05 -25 Eurozéna -0.02 0.0 Eurozéna -0.02 -3.0 Eurozéna 0.97 -1.9
USA 0-0.25 -75 USA 0.30 -0.5 USA 0.47 1.3 USA 2.23 -3.6
UK 0.50 -50 UK 0.58 0.0 UK 0.68 1.2 UK 2.01 -3.5
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0.15 0.0 1Y 0.26 0.5 1Y 0.06 -0.2
SW 0.16 0.0 SW -0.13 -0.1 2Y 0.33 0.0 2y 0.10 -0.4
2W 0.16 0.0 2W -0.12 -0.2 3y 0.40 -0.5 3Y 0.16 -1.2
im 0.22 0.0 im -0.08 -0.3 4Y 0.51 -1.0 a4y 0.26 -1.5
3M 0.31 0.0 3M -0.02 0.0 5Y 0.62 -2.0 5Y 0.39 -1.6
6M 0.39 0.0 6M 0.05 0.1 10v 1.08 -5.5 10Y 0.97 -1.9
1y 0.48 0.0 1Y 0.17 -0.1 15Y 1.43 -25 15Y 1.30 -1.62
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0.31 1.0 FRA 1x4 -0.02 -0.1 1Y 16 0.0 Mad'arsko 150 0
FRA 3x6 0.40 13.0 FRA 3x6 -0.02 -3.0 2Y 19 0.0 Polsko 69 0
FRA 6x9 0.23 1.0 FRA 6x9 -0.02 0.0 5Y 49 0.0 Slovensko 50 0
FRA 9x12 0.21 0.0 FRA 9x12 -0.01 0.2 10v 77 0.0 Irsko 52 0
Portugal. 167 1

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

N ) o e s Era e
yly

11:00 Vyrobni ceny 06/2015 0 -2.2 0 -
USA 16:00 Tovarni zakazky 06/2015 1.7 -1

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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