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CR 9:00 HDP 2Q/2015
Polsko 10:00 HDP 2Q/2015 *F
Némecko  14:00 Inflace 08/2015 *P
USA 16:00 Spotrebitelska divéra podle UniMichigan 08/2015 *F
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o Americké HDP revidovano prudce vzhiru...
e ... adolar spolu s akciemi mazou tydenni ztraty
o Cena ropy vystrelila vzhiru o 10 %

Mény % zm. Americké akcie znovu uzaviely v prudkém
zisku a doslova si uzivaji stabilizaci asijskych

EUR/CZK 27,08  -0,2 A , e
trhd. Podle zprav z Bloombergu sice Cinu

EUR/PLN 423 0.0 drzely nad vodou statni nakupy akcii, to ale
EUR/HUF 3148  -04 v&era investordm zjevné nevadilo. Naopak
EUR/USD 1,12 -0,6 optimismus podpofila dobra makro-Cisla z
EUR/CHF 1.09 0,6 Ameriky’i Evropy. V’ Eyrf)pé élq pFedevé.l'rp o]
USD/IPY 121,04 0.9 zrychlenlldynamlky avért a} to jak podnikim,

tak domacnostem - ty nyni rostou o 2 %. V
Dluhopisy bps zm. Americe $lo o vyraznou pozitivni revizi v ristu
= 0, i- Alné i =
Gesko 2Y 0417 1 HDP (na 3,7'/0 me_2| kvarltvalr]e a?uallzovavne).

Dobrou zpravou je svizny rast spotfeby
Eurozéna 2Y -0,22

0 domacnosti, kterym rostly utraty o vice nez 3
USA 2Y 0,68 2 %. Trochu méné& pFijemny je naopak rychly
Cesko 10Y 0,91 -1 rist zasob (nejrychlej$i od roku 1998) a
Eurozéna 10Y 0,74 3 naopak relativné pomalu se po propadu z
poc¢atku roku zotavuji podnikové  zisky.

A 10Y 2,17 1
USA 10 ’ Celkové se ale jedna o dalsi dobré &islo, 0

Kreditni marze bps zm. kterém budou muset americti centralni
iTRAXX Banky BBB 113 4 bankéfi premyslet.
Italie CDS 5Y 102 -4

Spanélsko CDS 5Y 82 2

Akcie % zm.

PX 105 11

DAX 10316 32

S&P500 1988 2,4

volatilita (VIX) 26 -13,9

Komodity % zm.

Zlato 1126 0,0

Ropa Brent 47,4 8,5

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s.

V tomto svétle mlze byt zajimavé sledovat
vikendové vyvrcholeni sletu centralnich
bankéfu v Jackson Hole. Pfedevs$im to, jak se
ameriCti  centralni  bankéfi popasuji s
kombinaci vysoké nejistoty prichézejici z Ciny
a dobrych cisel z domaci ekonomiky. Na
setkani tentokrat neni $éfka Fedu Janet
Yellenova a tak na sebe vétSinu pozornosti
strhne viceprezident Fedu Stanley Fischer na
svém sobotnim vystoupeni. Bude zajimavé,
zda ve svych komentafich nepujde dal nez ve
stfedu William Dudley z New Yorku a
nenaznadi trhim, Ze si na prvni rist sazeb
budou muset pockat do zacatku roku 2016.
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TRHY
Denni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,20 EUR/USD 1,110 - 1,130 USD/CZK 23,89 - 24,50
Tydenni FX vyhled EUR/CZK 27,00 - 27,25 EUR/USD 1,100 - 1,160 USD/CZK 23,28 - 24,77
Stiredoevropské mény Akcie

Korela¢ni matice FX kurzd

Celkové lepsi nalada na trzich se véera projevila i
v regionu a stfedoevropské meény vuaci euru

Americké akciové indexy pokracovaly véera
druhy den v rustu, kdyz k posileni pomohlo

3 L:)L (9) vesmés posilily. Nejvyraznéjsi zisky zaznamenal predevsim zotaveni ¢inského trhu a také pFiznivy
% é g forint, ktery posilil asi o 0,7 %. Asi 0 0,2 % vyvoj v Evropé.
a a a posilovaly i koruna se zlotym.

EUR/CZK 0,12 0,22 0,18
EUR/PLN 0,49 0,56
EUR/HUF 0,34

korelace 30 min zmén (za 5 dni)

Pravé Polsko a Cesko zistanou v hledagku
investory i dnes, nebot budou zvefejnény revize
HDP za druhé ctvrtleti (vCetné detaill rustu).
Cisla mohou byt zajimava zejména v Cesku, kde
prvni odhad vcelku vyrazné pozitivné prekvapil.
Trzni dopady v$ak muze mit i ¢islo z Polska,
nebot v poslednich tydnech se na trhu opét

Energeticky sektor patfil svym vyvojem mezi
nejvyrazngjsi rastové odvétvi. Index S&P 500
dosahl na hladinu 1990 (+2,5 % v ramci denniho
zhodnoceni), aby ale po 20 hodinach bez
zjevného duvodu ztratil vyraznou ¢ast dennich
zisku a oslabil az k hladiné 1950 b., kde naSel
podporu a posunul se zpét do rustovych drovni
opét na denni maxima.

Forward EUR/CZK % zm. - . . i
zacaly objevovat sazky na pokles oficidlnich
M 27,1 -0,25 urokovych sazeb v nékolikamési¢nim horizontu
3M 271 -0.24 (ten véak necekame).
6M 27,0 -0,20
1 Rok 27,0 -0,24
Forward USD/CZK % zm.
M 24,1 0,44
3M 24,0 0,45
6M 24,0 0,47 EUR/USD Dluhopisy
1 Rok 238 0,49 Dolar zpeviioval tfeti den v fadé a ménovy par se Vyborna Cisla z USA (kromé revize HDP byly
dostal pod 1,13 EUR/USD. Pomohly mu dobré i tydenni Zadosti o davky v
pfedevSim silné akcie v kombinaci s dobrymi nezaméstnanosti) se na americkych vynosech
Impl. volatilita 3M % p.b. americkymi Cisly. Ty zvySuji Sance, ze se v vcera prili§ neprojevily a to ani na kratkém konci
EUR/CZK 54  -003 dohledné budoucnosti pfece jen Amerika mize kfivky. Vyraznéji mozna trochu paradoxné rostly
' ! navzdory slabnouci Ciné odhodlat k ristu sazeb. némecké vladni vynosy, i kdyz ani zde nebyl rust
EUR/PLN 7.8 0,23 dramaticky (+4 bps). Zisky akcii vSak vcera pro
EUR/HUF 8,8 0,38 | kdyz trzni napéti se mize na trhy jesté lehce dluhopisy celkové nevytvorily pfili§  pozitivni
EUR/USD 113 -0,10 vtz%t'it,“dolar by’ mél byt? poz_ném’ méné zranitgln)’/ pros}l“e'dl'. o ) 3 ]
vléi ¢inské nakaze nez akcie a prostor pro jeho Dnesni kalendar sice neni zcela nezajimavy, ale
ztraty byl od zaatku omezeny. V nadchazejicich pozornost se staci spiSe na vikendové
Komodity % zm. seancich pro néj bude zajimavé sledovat, jak na vyvrcholeni summitu v Jackson Hole, kdy
Hiinik (USDIt) 1560 18 ¢inskou r?ejlstotu zareagule’z viceprezident Fedu pr(?’mluw. zastupci BoE a Fedu. (Flscher). l'3ude
Stanley Fischer (vystoupeni v sobotu v Jackson zajimavé sledovat, zda druhy jmenovany ve
Méd (USDIt.) 5140 41 Hole). svych komentafich nenaznagi trhim, e si na
prvni rist sazeb budou muset pockat do zacatku
roku 2016.
Komodity
EUR/USD Cena ropy Brent véera vystielila vzharu o vice
nez 10 %, coz byl nejvétsi denni rust od roku
1175 4 2009. Naladu véera zlepsila zejména vyznamna
1165 1 pozitivni revize odhadu ristu amerického HDP za
druhé cCtvrtleti. Ta podporila kromé cen akcii
1.155 pravé i komodity. V pfipadé ropy pak mohly hrat
roli i zpravy o vypadku produkce v Nigérii. Kromé
1.145 toho pohyb patrné zesililo i zrychlené pokryvani
kratkych pozic. Obdobné rostla i cena americké
1.135 4 ropy WTI (rovnéZ pfes 10 %). Cena ropy Brent
1125 | roste i dnes a aktualné se pohybuje nad 48
’ USD/barel.
1115 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Vcera vSak rostly i ceny ostatnich komodit.
S 8 S S 8 S Zakladni kovy v priméru zdrazily o 2,7 % a cena
; E E ; E E médi se dostala vyraznéji nad 5000 USD/t.
© © © © © ©
J & & & ] Q

EUR/USD, poslednich 100 hodin. 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 0,28 0,0 CR 1,14 2,0
Mad'arsko 1,35 -15 Mad'arsko 1,36 0,0 Mad'arsko 1,43 -1,0 Mad'arsko 3,20 -3,0
Polsko 1,50 -50 Polsko 1,72 0,0 Polsko 1,70 1,7 Polsko 2,66 2,0
Eurozéna 0,05 -25 Eurozéna -0,03 0,0 Eurozéna -0,03 0,0 Eurozéna 1,06 -1,4
USA 0-0,25 -75 USA 0,32 -0,1 USA 0,45 1,3 USA 2,24 2,0
UK 0,50 -50 UK 0,59 0,0 UK 0,65 -0,1 UK 2,03 0,2
PRIBOR bps zm. EURIBOR bps zm. CZK IRS bps zm. EUR IRS bps zm.
O/N 0,15 0,0 1Y 0,29 1,0 1Y 0,05 -0,1
SW 0,16 0,0 SW -0,14 -0,3 2Y 0,36 0,5 2y 0,10 -0,1
2W 0,16 0,0 2W -0,13 -0,1 3y 0,44 1,0 3Y 0,17 -0,3
im 0,22 0,0 im -0,10 -0,1 4Y 0,55 15 a4y 0,29 -0,8
3M 0,31 0,0 3M -0,03 0,0 5Y 0,67 15 5Y 0,42 -1,0
6M 0,39 0,0 6M 0,04 0,0 10v 1,14 2,0 10Y 1,06 -1,4
1y 0,48 0,0 1Y 0,16 0 15Y 1,46 3,0 15Y 1,41 0,9
Pribor %  bpszm. Euribor %  bpszm. cDS CR bps bpszm. CDS 5Y bps bpszm.
FRA 1x4 0,31 0,0 FRA 1x4 -0,03 0,0 1Y 17 0,0 Mad'arsko 166 -2
FRA 3x6 0,28 0,0 FRA 3x6 -0,03 0,0 2Y 20 0,0 Polsko 70 -1
FRA 6x9 0,26 1,0 FRA 6x9 -0,03 -0,9 5Y 50 0,0 Slovensko 50 0
FRA 9x12 0,26 2,0 FRA 9x12 -0,01 0,7 10v 78 0,0 Irsko 52 -1
Portugal. 171 -7

K OMPLETNi KALENDAR OGEKAVANYCH UDALOSTI

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

/
0:00 Symposium v Jackson Hole 08/2015

Francie 8:45 Vyrobni ceny 07/2015 -0,1 -1,6 -0,2 -1,9
CR 9:00 HDP 20Q/2015 1 4,4 0,9 4,4

Madarsko 9:00 Mira nezaméstnanosti 07/2015 6,8 6,9
Polsko 10:00 HDP 2Q/2015 *F 0,9 3,3

EMU 11:00 Index ekonomické diveéry 08/2015 103,8 104

EMU 11:00 Index spotiebitelské divéry 08/2015 *F -6,8
Némecko  14:00 Inflace 08/2015 *P -0,1 0,1 0,2 0,2
Némecko  14:00 Harmonizovana inflace 08/2015 *P -0,1 0,1 0,3 0,1

USA 14:30 Osobni pFijmy 07/2015 0,4 0,4

USA 14:30 Osobni vydaje 07/2015 0,4 0,2
USA 14:30 Deflator osobni spotreby 07/2015 0,1 0,3 0,2 0,3
USA 14:30 Jadrovy deflator osobni spotfeby 07/2015 0,1 1,3 0,1 1,3

USA 16:00 Spotrebitelska duvera podle UniMichigan 08/2015 *F 93 92,9

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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